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prólogo
Como es sabido, la competencia se manifiesta cuando alguien 
intenta alcanzar una meta que –al mismo tiempo– también 
otros tratan de alcanzar. De suerte que la competencia se 
caracteriza por dos notas. Por un lado, la existencia de ri-
validad; y, por otro lado, la existencia de una meta común. 
ahora bien, ante todo, la competencia económica tiene que 
ser libre. y lo cierto es que –con frecuencia– los empresarios 
intentan restringir o eliminar la competencia, mediante la 
conclusión de determinados pactos entre ellos (fijación de 
tarifas o precios), o bien desarrollan una política individual 
contraria a la libre competencia (prácticas predatorias). 
De ahí que el ordenamiento jurídico reaccione ante tales 
conductas, prohibiendo los actos encaminados a restringir 
o eliminar la libre competencia a través de las normas que 
constituyen el Derecho de defensa de la competencia. 
El trabajo “Casos de Concentraciones Empresariales en 
el Sector Energético Europeo”, objeto de este prólogo, se 
encuadra definitivamente dentro del Derecho de defensa 
de la competencia. Su origen tiene lugar en la tesis doctoral 
que su autor, el Dr. Milton Fernando Montoya Pardo, 
defendió brillantemente en la Universidad Complutense de 
Madrid en el curso 2010/2011. la Comisión examinadora, 
formada por los Profesores Juan Sánchez-Calero Guilar-
te, (Presidente), José Manuel otero lastres, Eduardo 
Galán Corona, Julio Costas Comesaña (Vocales) y María 
Sierra Flores Doña (Secretaria), otorgó merecidamente a 
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la mencionada tesis la máxima calificación de sobresaliente 
“cum laude”. 
tengo que poner de manifiesto que para llevar a cabo 
su investigación, el Dr. Montoya tuvo la oportunidad de 
consultar los ricos fondos bibliográficos del instituto de 
Derecho industrial de la Universidad de Santiago de Com-
postela, así como la magnífica biblioteca del instituto “Max 
Planck” de Propiedad intelectual, Competencia y Derecho 
tributario de Múnich. al mismo tiempo, también revisó la 
bibliografía de la biblioteca de la Universidad Compluten-
se de Madrid, del Centro de Documentación Europeo de 
la Facultad de Ciencias Económicas y Empresariales de la 
citada Universidad y la biblioteca de la Universidad Exter-
nado de Colombia. Esta actividad investigativa explica la 
importante relación bibliográfica que soporta este trabajo.
El libro que el lector tiene en sus manos, presenta una 
innegable actualidad, así lo avalan los problemas relativa-
mente recientes que se han planteado en España y otros 
países europeos, al efectuarse trascendentales y complejas 
operaciones de concentración en el sector eléctrico, la ma-
yoría de ellas expuestas en este libro gracias a un valioso 
trabajo de selección, clasificación y análisis por parte del 
autor. Paralelamente, no debe olvidarse que en Colombia, 
los modernos y significativos cambios de su normativa 
en materia de concentraciones empresariales, así como la 
regulación de las limitaciones en la participación en las 
empresas del sector eléctrico, acreditan la trascendencia 
de este estudio. 
la obra prologada se divide en cinco capítulos. El pri-
mer capítulo posee un carácter introductorio. En el mismo 
se expone la relación existente entre el control de las con-
centraciones de empresas y la Política y el Derecho de la 
competencia. El autor parte de la base de que el mercado 
es incapaz “per se” de asignar, de manera eficiente, los 
recursos disponibles. Por este motivo, el Estado tiene que 
establecer normas que preserven la libertad competitiva, 
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sobre la que se apoya la actividad económica. y de ahí que 
las concentraciones empresariales sean objeto de control 
en el marco del Derecho de la Competencia. Este primer 
capítulo concluye con la exposición de la relación existente 
entre las concentraciones empresariales y los procesos de 
liberalización en el sector energético; concretamente, en el 
sector eléctrico. 
En el capítulo segundo, el Dr. Montoya presenta las 
concentraciones empresariales en el sector eléctrico europeo 
a partir de una detallada relación de las principales caracte-
rísticas jurídicas y económicas de las operaciones, sin dejar a 
un lado el contexto empresarial en que se desenvuelven cada 
una de ellas. Es un esfuerzo de concreción y detalle singular, 
escaso en la doctrina jurídica actual y en el que se aborda 
acertadamente el estudio individualizado de las diversas 
concentraciones que han configurado el mapa de la energía 
eléctrica en Europa. la elección de tales concentraciones no 
ha sido arbitraria; por el contrario, respondió al interés de 
cada una de las mismas y lo que es más importante, sobre 
la base del estudio del caso concreto, el autor ha presenta-
do los rasgos característicos del control comunitario de las 
concentraciones empresariales en el ámbito de la Unión 
Europea, rasgos que se exponen acertadamente en el tercer 
capítulo de la obra. 
En el cuarto capítulo, se estudian las principales con-
centraciones empresariales en el sector eléctrico español, 
que fueron ejecutadas bajo la vigencia de la anterior ley de 
Defensa de la Competencia de 1989. Este estudio le permite 
al autor presentar certeras conclusiones que se exponen en 
el quinto capítulo, como por ejemplo, que las autoridades 
españolas, en cuanto al funcionamiento del mercado de 
generación de electricidad, no han reconocido la penín-
sula ibérica (España y Portugal) como un solo mercado 
geográfico, sino que han limitado el mismo al territorio 
peninsular español; o que la intervención “política” en el 
control de concentraciones en el sector eléctrico es una de 
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las principales dificultades en el desarrollo del proceso de 
liberalización energética. no obstante, con acierto puntua-
liza que mientras algunos países europeos han seguido el 
adecuado ritmo de apertura de sus mercados energéticos, 
otros países, como Francia, mantienen un esquema protec-
cionista de sus empresas energéticas nacionales. 
Finalmente, deseo concluir este prólogo subrayando 
–en primer lugar– que estamos ante una obra que resulta 
de gran utilidad, no sólo para juristas, sino también para 
otros estudiosos del sector eléctrico. En segundo lugar, este 
trabajo se constituye en una referencia para el estudio de 
los efectos que, en materia de competencia, pueden generar 
las concentraciones empresariales en industrias reguladas, 
en particular en mercados energéticos, temática novedosa, 
pero de una complejidad técnica y regulatoria mayor, que 
el autor ha sabido abordar con claridad. así pues, este es 
un valioso aporte a la doctrina mediante el que se conoce-
rán los diversos desafíos que representa para el Derecho 
de la competencia y para la misma política y regulación 
energética, las concentraciones empresariales ejecutadas 
en el sector energético. 
Madrid, 1.º de marzo de 2011
Prof. Dr. Carlos lema Devesa
Catedrático de Derecho Mercantil




el control de las concentraciones 
empresariales como instrumento del derecho
de la competencia
1. introducción
la regulación actual de las operaciones de concentración 
empresarial, tanto en el Derecho comunitario como en el 
Derecho español, es consecuencia de una evolución jurídica 
que ha sabido responder a la dinámica de un mercado eu-
ropeo, cada vez más competitivo, producto de las políticas 
de competencia de la Unión Europea y de la globalización 
económica.
Este marco de impulso de la competencia es particular-
mente visible en determinados sectores económicos como 
las telecomunicaciones, el sector financiero, los transportes 
y el sector energético. De ahí que los agentes económicos 
participantes tengan en cuenta las operaciones de concen-
tración empresarial como una estrategia idónea para, entre 
sus múltiples fines, diversificar servicios, acceder a nuevos 
escenarios, incrementar su fortaleza empresarial, etc. Es 
decir, para afrontar con mayor suficiencia la alta competi-
tividad de sus respectivos sectores económicos. 
En este contexto, abordaremos inicialmente el estudio de 
las operaciones de concentración empresarial, teniendo en 
cuenta su relación directa con las políticas de competencia 
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tomadas por la Unión Europea y España, su condición de 
recurso de Derecho de la Competencia y la relación exis-
tente entre estas operaciones y el sector eléctrico, teniendo 
presente sus especiales características.
2. Política y Derecho de la Competencia en la Unión 
Europea
la libre circulación de personas, bienes, servicios y capita-
les, la creación de un mercado común en el interior de las 
fronteras de la Unión Europea (UE) y las libertades inhe-
rentes al modelo económico de mercado –como la libertad 
de empresa– hacen que los agentes económicos compitan 
con la finalidad de maximizar sus beneficios a costa de los 
intereses de los consumidores. 
Este proceso se repite de manera ágil y permanente, 
de modo que se hace necesaria la institucionalización de 
mecanismos que defiendan la legitimidad y transparencia 
de este proceso económico, ante la posibilidad de que las 
empresas, gracias a su poder de mercado o a su capacidad 
de concertar acuerdos1, puedan defraudar este andamiaje 
–que da sustento al sistema– y que conocemos como libre 
competencia2.
1 Ver Fernando Diez Moreno. “Manual de Derecho de la Unión Europea”, 
Editorial thomson Civitas, 3.a ed., navarra, 2005, p. 501. En este sentido, 
destacamos las justificaciones de Pastor a la existencia de una política de 
competencia. Para el autor, una tendencia natural que existe en la economía 
de mercado es que “las empresas desarrollen comportamientos estratégicos 
con la finalidad de disponer de alguna capacidad –preferiblemente de toda 
la capacidad– de influir sobre el precio de venta”. Cfr. Jaime Vicente Pastor. 
“la Política Comunitaria de la Competencia”, en Economía de la Unión Europea, 
Editorial thomson Civitas, navarra, 2005, p. 264.
2 Sobre la relación existente entre las empresas, el sistema de economía de 
mercado, la competencia y el Derecho de la competencia, destacamos la 
siguiente reflexión del Profesor Costas Comesaña: “la selección de los 
operadores económicos es una de las funciones de la competencia en los 
sistemas de economía de mercado. a través de esta función de selección de 
las empresas más eficientes en perjuicio de las ineficientes se entiende que 
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Con fundamento en este contexto, la UE ha fijado la 
política de competencia como un pilar fundamental para el 
logro de los objetivos económicos y sociales, consagrados en 
el tratado de la Unión Europea (tue). Por esta razón, con-
forme sostiene Fernández navarrete, es posible afirmar 
que la Política de competencia comunitaria se caracteriza 
por tener un carácter instrumental y horizontal3.
En efecto, respecto a su carácter instrumental, esta polí-
tica es una herramienta que pretende aportar en el logro de 
determinados objetivos económicos y sociales, en particular, 
aquellos relacionados con la consolidación de un mercado 
interior, que permita en Europa el desarrollo sostenible4. Por 
su parte, el logro de un desarrollo sostenible, es posible si, 
a su vez, se fundamenta en factores como: el crecimiento 
económico equilibrado, la estabilidad de los precios, la 
competitividad de la economía social de mercado, altamente 
competitiva, la búsqueda del pleno empleo, etc.5. 
la competencia contribuye a asegurar la adaptación continua del aparato 
productivo a las situaciones siempre cambiantes del mercado (…) El riesgo 
inmanente al sistema competitivo a perder la posición que se ocupa en el 
mercado, o incluso a ser expulsado de él, incita a los operadores económicos a 
mejorar sus prestaciones mediante la utilización más eficiente de sus recursos 
humanos y materiales, de la que se beneficia tanto la economía general como 
los consumidores. Por eso, los ordenamientos de defensa de la competencia 
establecen la prohibición de todas aquellas conductas, como los acuerdos 
colusorios, que impiden de hecho a la competencia cumplir la función de 
adaptación de la economía mediante la selección de los empresarios más 
eficientes”. Cfr. Julio Costas Comesaña. “Los Cárteles de Crisis”, Editorial 
Marcial Pons, Madrid, 1997, p. 21.
3 Ver Donato Fernández navarrete. “Fundamentos Económicos de la Unión 
Europea”, Editorial thomson, Madrid, 2007, p. 74. Ver alfonso-luis 
Calvo Caravaca y Javier Carrascosa González. “El Derecho Europeo 
de la Competencia: objeto, Fuentes y Sistemática”, en Derecho Europeo de la 
Competencia, Editorial Colex, Madrid, 2000, pp. 174 y 181. 
4 Ver artículo 3.3. del tue, versión consolidada publicada en el doue C 83 de 
30 de marzo de 2010. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/
index.htm].
5 Ibídem. En la misma línea de argumentación, la Política Económica de la UE 
debe ejecutarse respetando los Principios de economía de mercado y de libre 
competencia Ver artículo 119 del tfue, versión consolidada publicada en el 
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En relación a su carácter horizontal, la aplicación de sus 
normas afecta distintos sectores económicos, como los ser-
vicios de interés general6, la agricultura7, la industria, etc. 
De tal suerte, que también incide en otras políticas comu-
nitarias a saber: la política energética, la política agrícola, 
la política medioambiental, la política regional, la política 
comercial, etc. 
ahora bien, en el ámbito comunitario, la política de 
competencia se sustenta en un conjunto de normas, deno-
minadas Derecho de la competencia comunitario, cuyas 
principales disposiciones, se encuentran en el tratado de 
Funcionamiento de la Unión Europea (tfue)8. 
doue C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
es/treaties/index.htm].
6 Como el sector eléctrico, el sector del gas natural y las telecomunicaciones. 
En estos sectores la política de competencia ha adquirido una importancia 
determinante en el diseño de los modelos de funcionamiento. Sobre este 
aspecto destacamos el trabajo que presenta Santiago González-Varas 
ibáñez. “Los Mercados de Interés General: Telecomunicaciones y Postales, 
Energéticos y de Transportes”, Editorial Comares, Granada, 2001.
7 El intervencionismo característico en el sector agrícola por parte de las 
autoridades comunitarias –en especial teniendo en cuenta la Política agrícola 
Común (pac)– ha hecho que la política de competencia en este sector tenga 
connotaciones restrictivas más que connotaciones permisivas o de promoción. 
así se deduce de la lectura del artículo 42 del tfue, que restringe la aplicación 
de las medidas de competencia del tratado a las disposiciones del Consejo 
y a los objetivos de la Política agrícola Común (pac). Ver artículos 39 al 44 
del tfue. Versión consolidada publicada en el doue C 83 de 30 de marzo de 
2010. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm].
8 Ver versión consolidada del tratado de la Unión Europea (tue) y del tratado 
de Funcionamiento de la Unión Europea (tfue). Publicada en el doue C 83 de 
30 de marzo de 2010. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/
index.htm]. Desde la perspectiva del Derecho Comunitario, las principales 
normas sobre las cuales se sustenta el Derecho de la libre competencia son: 
el artículo 101 del tratado de Funcionamiento de la Unión Europea (tfue) 
en materia de acuerdos colusorios y prácticas concertadas; el artículo 102 
del tfue en materia de abuso de posición dominante; los artículos 107, 108 y 
109 del tfue en materia de ayudas públicas y el reglamento 139/2004 sobre 
control de concentraciones empresariales. El Derecho Español disciplina estas 
situaciones principalmente en la ley de Defensa de la Competencia y los 
Decretos reglamentarios de desarrollo. Ver artículos 101, 102, 107, 108 y 109 
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En este tratado se plasman normas en materia de com-
petencia dirigidas a las empresas, como la regulación sobre 
prácticas restrictivas y el abuso de posiciones de dominio. 
asimismo, los Estados también son destinatarios de la nor-
mativa comunitaria de competencia, como por ejemplo, las 
disposiciones relativas al control de las ayudas públicas9. 
respecto a las concentraciones empresariales, debemos 
destacar que el tratado Constitutivo de la Comunidad 
Europea (tce), no contenía ninguna disposición específica, 
que se ocupara de manera puntual del control de las ope-
del tratado de Funcionamiento de la Unión Europea (Versión Consolidada), 
publicado en el doue C 83 de 30 de marzo de 2010; reglamento 139/2004 
de 20 de enero de 2004, publicado en el doue l 24 de 29 de enero de 2004; 
ley 15/2007 de 3 de julio de 2007. normas disponibles en [http://eur-lex.
europa.eu/es/treaties/index.htm] y en [www.cncompetencia.es]. ahora 
bien, es necesario tener presente que los Derechos de Propiedad industrial 
también tienen como marco el Derecho a la libre competencia, al constituir 
excepciones de esta libertad. Como sostiene el Profesor otero lastres, “…
para asegurar esta libertad (la libertad de empresa) el ordenamiento jurídico 
prevé un conjunto de normas, el Derecho de la competencia, cuyo objeto 
es establecer las reglas a las que debe sujetarse la actividad económica que 
desarrollen los empresarios en el mercado para que compita en un marco de 
libertad y lealtad. Sin embargo, a pesar de basarse en el principio de la libertad 
de empresa en el marco de la economía de mercado, el propio ordenamiento 
jurídico regula una serie de derechos que confieren a su titular el derecho 
exclusivo de explotar el objeto sobre el que recaen. lo cual significa que los 
objetos sobre los que recaen estos derechos de exclusiva quedan sustraídos del 
principio de libertad de empresa y, consiguientemente, de la libre competencia, 
en la medida en que a los terceros no les está permitida su explotación sin 
el consentimiento del titular (…). Pues bien, en tanto que excepciones, los 
derechos de propiedad industrial se encajan sistemáticamente en el propio 
ámbito excepcionado que es, como decíamos, la libre competencia, uno de 
los dos subsectores que junto con el de la competencia desleal conforman 
el mencionado derecho de la competencia”. negrillas fuera del texto. Cfr. 
Manuel Botana agra, Carlos Fernández-nóvoa y Juan Manuel otero 
lastres. “introducción a la Propiedad industrial”, en Manual de la Propiedad 
Industrial, cap. i, Editorial Marcial Pons, Madrid, 2009, p. 49. 
9 la UE se ha reservado la competencia exclusiva para determinar las normas 
de competencia necesarias para el adecuado funcionamiento del mercado 
interior, que, como ya hemos mencionado, se erige como un pilar de la Unión. 
Ver artículo 3.1. del tfue. Versión consolidada publicada en el doue C 83 de 
30 de marzo de 2010. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/
index.htm].
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raciones de concentración empresarial10. no obstante, el 
control de estas operaciones, inicialmente, se llevó a cabo 
con fundamento en los antiguos artículos 81 y 82 del tce11, 
gracias a amplias interpretaciones jurisprudenciales de tales 
artículos y como un control a posteriori12. 
Esta situación cambió de manera radical mediante la 
adopción del reglamento (cee) n.º 4064/89 del Consejo, de 
21 de noviembre de 1989, sobre control de las operaciones 
de concentración empresarial13, que fue posteriormente 
10 En el tratado Constitutivo de la Comunidad Europea del Carbón y del acero 
(ceca), firmado en Paris el 18 de abril de 1951 entre Francia, alemania, italia, 
Bélgica, Holanda y luxemburgo, en su artículo 66, se establecía de manera 
puntual una regulación de las concentraciones en estos sectores. De tal 
suerte que, para llevar a cabo una concentración empresarial en el sector del 
carbón y del acero, era necesaria la autorización previa de la Comisión. Este 
fue el primer antecedente normativo, desde el punto de vista comunitario, 
del control de las operaciones de concentración empresarial. la vigencia 
del tratado ceca expiró el 23 de julio del año 2002. Ver artículo 66, tratado 
Constitutivo de la Comunidad europea del carbón y del acero (ceca). 
Disponible en [http://constitucion.rediris.es/legis/1951/tr1951-04-18_ceca/
tr1951-04-18_ceca.html]. Francisco Enrique González-Díaz y Josep María 
Carpi Badia. “la noción de Concentración Económica y la Evaluación de sus 
Efectos en los ordenamientos Comunitario y Español”, en Tratado de Derecho 
de la Competencia, t. 1, Editorial bosch, Barcelona, 2005, p. 629. 
11 En la actualidad, artículos 101 y 102 del tfue. Versión consolidada publicada 
en el doue C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible en [http://eur-lex.europa.
eu/es/treaties/index.htm].
12 Mediante la aplicación de estos artículos se resolvieron importantes asuntos, 
a los que haremos referencia posteriormente, a saber: asunto 6/72, Continental 
Can/Commission, Sentencia del tribunal de Justicia de las Comunidades 
Europeas (stjc) de 21 de febrero de 1973, recopilación de jurisprudencia 
de 1973, p. 00215. Disponible en inglés en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:61972J0006:En:HtMl]. Destacamos 
también los asuntos acumulados 142/84 y 156/84, BAT y Reynolds/Commission, 
Sentencia del tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas de 17 de 
noviembre de 1987, recopilación de jurisprudencia de 1987, p. 4487. Disponible 
en inglés en http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CEl
EX:61984J0142:En:Html].
13 Ver reglamento (cee) n.º 4064/89, publicado en el doue l 257 de 21 de 
septiembre de 1990, p. 13, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:31989r4064:ES:Html].
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derogado por el reglamento 139/2004 del Consejo, de 20 
de enero de 2004, vigente en la actualidad14. 
Estos reglamentos se ocuparon puntualmente de la 
regulación del control de estas operaciones, desde la 
perspectiva del ordenamiento Comunitario, tanto en sus 
aspectos sustantivos como de procedimiento. la normati-
va comunitaria de control de concentraciones, también ha 
sido complementada –para interpretación y aclaración del 
alcance de sus normas– a través de normativa, Comunica-
ciones y recomendaciones de la Comisión Europea, entre 
las que destacamos:
– reglamento (CE) n.º 802/2004 de la Comisión, de 21 
de abril de 2004, por el que se aplica el reglamento (CE) n.o 
139/2004 del Consejo, sobre el control de las concentracio-
nes entre empresas, vigente desde el 1 de mayo de 200415.
– Comunicación consolidada sobre cuestiones jurisdic-
cionales en materia de competencia, adoptada por la Comi-
sión el 10 de julio de 200716 y que reemplaza las anteriores 
Comunicaciones sobre el concepto de concentración, el 
concepto de empresa en participación con plenas funciones, 
el concepto de empresas afectadas y el cálculo del volumen 
de negocios17.
14 Ver reglamento (cee) n.º 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, 
publicado en el doue l 24 de 29 de enero de 2004, p. 1-22, disponible en 
[http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=celex:32004r01
39:es:html].
15 Publicado en el doue l 133 de 30 de abril de 2004, pp. 1-39. Disponible en 
[http://www.fomento.es/nr/rdonlyres/11CCE9a8-27D3-4079-B9aE-
4E1aE864B4E7/1595/r802_conc_emp.pdf].
16 Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=o
J:C:2008:095:0001:0048:ES:PDF]. nota de Prensa iP/07/1043 de 10 de julio de 
2007.




– Comunicación de la Comisión, de 5 de marzo de 2005, 
sobre las restricciones directamente vinculadas a la realiza-
ción de una concentración y necesarias a tal fin18.
– Comunicación de la Comisión, de 5 de marzo de 2005, 
sobre el procedimiento simplificado para tramitar deter-
minadas concentraciones en virtud del reglamento (CE) 
139/2004 del Consejo19.
– Comunicación de la Comisión, de 5 de marzo de 2005, 
sobre la remisión de asuntos de concentraciones20.
– Comunicación de la Comisión relativa a las normas 
de acceso al expediente de la Comisión en los supuestos de 
aplicación de los arts. 81 y 82 del tratado CE, los arts. 53,54 
y 57 del acuerdo eee, y el reglamento (CE) 139/200421.
– Directrices de la Comisión, de 5 de febrero de 2004, 
sobre la evaluación de las concentraciones horizontales con 
arreglo al reglamento del Consejo sobre el control de las 
concentraciones22.
– Comunicación de la Comisión, relativa a las soluciones 
admisibles con arreglo al reglamento (CE) no 139/2004 del 
Consejo y al reglamento (CE) no 802/200423. 
18 Publicada en el doue C 56 de 5 de marzo de 2005, disponible en [http://
europa.eu.int/eur-lex/lex/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=oJ:C:2005:056:0
024:0031:ES:PDF].
19 Publicada en el doue C 56 de 5 de marzo de 2005, disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=oJ:C:2005:056:0032:0035
:ES:PDF].
20 Publicada en el doue C 56 de 5 de marzo de 2005, disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52005XC0305(0
1):ES:HtMl].
21 Publicada en el doue C 325 de 22 de diciembre de 2005. Disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52005XC1222(03
):ES:Html].
22 Publicada en el doue C 31 de 5 de febrero de 2004. Disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52004XC0205(02) 
:ES:Html].




– Comunicación de la Comisión, de 9 de diciembre de 
1997, relativa a la definición del mercado de referencia a 
efectos de la normativa comunitaria en materia de com-
petencia24.
– Directrices de la Comisión sobre la evaluación de las 
concentraciones no horizontales con arreglo al reglamento 
del Consejo sobre el control de las concentraciones entre 
empresas 25.
– Comunicación de la Comisión sobre las restricciones 
directamente vinculadas a la realización de una concentra-
ción y necesarias a tal fin26.
– Documento “Mejores prácticas en el desarrollo del 
procedimiento comunitario de concentraciones”27. 
– Documento “Mejores prácticas en los compromisos de 
desinversión”28. 
ahora bien, las normas del tfue que regulan los acuer-
dos empresariales, las prácticas colusorias, los abusos de 
posición dominante y las ayudas públicas son igualmente 
complementadas y/o desarrolladas por múltiples regla-
mentos y Comunicaciones que integran este andamiaje 
jurídico. la evolución de los mercados y la aparición en 
ellos de nuevas situaciones no previstas, han hecho que 
periódicamente se dicten nuevas normas que modifican 
24 Publicada en el doue C 372 de 9 de diciembre de 1997. Disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:31997y1209(01):E
S:Html].
25 Publicada en el doue C 265 de 18 de octubre de 2008 pp. 6-25. Disponible en 
[http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=oJ:C:2008:265:0
006:01:ES:Html].
26 Publicada en el doue C 56 de 5 de marzo de 2005. Disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52005XC0305(0
2):ES:Html].
27 texto original publicado en inglés como “Best Practices on the conduct 
of EC merger proceedings”. Disponible en [http://ec.europa.eu/comm/
competition/mergers/legislation/proceedings.pdf].
28 texto original publicado en inglés como “Best practice on divestiture 
commitments”. Disponible en [http://ec.europa.eu/comm/competition/
mergers/legislation/commitments.pdf].
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o derogan disposiciones anteriores, que junto a las Comu-
nicaciones y decisiones de la Comisión, dotan al Derecho 
Comunitario de la Competencia de un especial grado de 
especialización y técnica29.
29 Como por ejemplo, el reglamento (cee) n.º 1/2003, de 7 de 16 de diciembre 
de 2002, relativo a la aplicación de las normas sobre competencia previstas 
en los artículos 81 y 82 del tce; el reglamento (cee) n.º 411/2004, de 26 de 
febrero de 2004, que modifica el reglamento n.º 1/2003; el reglamento (cee) 
n.º 773/2004, de 7 de abril de 2004, relativo al desarrollo de los procedimientos 
de la Comisión con arreglo a los artículos 81 y 81 del tce; el reglamento (cee) 
n.º 659/1999, de 22 de marzo de 1999, por el que se desarrolla la aplicación 
del artículo 88 del tce referente a las ayudas de Estado; el reglamento (cee) 
n.º 794/2004, de 21 de abril de 2004, que desarrolla el anterior reglamento y el 
artículo 93 del tce; el reglamento (cee) n.º 994/1998, de 7 de mayo de 1998, 
sobre la aplicación de los artículos 87 y 88 del tce a determinadas categorías 
de ayudas de Estado horizontales y el reglamento (cee) n.º 2790/1999, de 
22 diciembre 1999, relativo a la aplicación del apartado 3 del artículo 81 del 
tce a determinadas categorías de acuerdos verticales y prácticas concertadas. 
En materia de Comunicaciones de la Comisión, destacamos la Comunicación 
de 27 de abril de 2004, sobre la cooperación en la red de autoridades de 
competencia; la Comunicación de la Comisión de 27 de abril de 2004, relativa a 
la cooperación entre la Comisión y los órganos jurisdiccionales de los Estados 
miembros de la UE en la aplicación de los artículos 81 y 82 del tratado CE; la 
Comunicación de la Comisión de 27 de abril de 2004, sobre la tramitación de 
denuncias por parte de la Comisión al amparo de los artículos 81 y 82 del tce; 
la Comunicación de la Comisión-Directrices de 27 de abril de 2004, relativas 
al concepto de efecto sobre el comercio contenido en los artículos 81 y 82 del 
tce y la Comunicación de la Comisión-Directrices de 27 de abril de 2004, 
relativas a la aplicación del apartado 3 del artículo 81 del tratado. Debemos 
resaltar que estas Comunicaciones determinan el alcance y la interpretación 
de la normativa comunitaria, de modo que orientan sobre la aplicación de 
estas normas en diferentes supuestos. a pesar de no tener fuerza jurídica 
vinculante, tales comunicaciones son de suma utilidad para los operadores 
jurídicos y para los agentes económicos, a la hora de dar sentido y alcance 
a la normativa comunitaria de competencia. Excluimos aquí la mención 
de reglamentos y Comunicaciones relativas al control de operaciones de 
concentración empresarial, puesto que serán mencionadas ulteriormente. 
Es muy importante tener en cuenta que con la entrada en vigor del tratado 
de lisboa, las referencias que en estos reglamentos y Directivas se hace a los 
artículos del tce, deben entenderse con arreglo a los artículos del actualmente 
vigente tfue. Por ejemplo, cuando en los reglamentos anteriormente citados se 
mencionan los artículos 81, 82, 87, 88 y 93 del tce, debe entenderse que se hace 
referencia a los artículos 101 y 102, 107, 108 y 113 del tfue, respectivamente. 
Versión consolidada publicada en el doue C 83 de 30 de marzo de 2010. 
Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm].
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asimismo, las normas del Derecho de la Competencia 
Comunitario gozan de notas características comunes que 
le distinguen de otros regímenes jurídicos y que merecen 
ser resaltadas, toda vez que las normas de control de 
concentraciones empresariales se encuadran dentro de 
aquellas. así pues, conforme apunta alonso Soto, estas 
características son30:
1. Naturaleza Pública: las normas del Derecho de la 
Competencia buscan la defensa del interés público o del 
interés general, que en este caso se concreta en la defensa del 
funcionamiento del mercado y de la libre de competencia31. 
2. Aplicación Directa: las normas comunitarias de Dere-
cho de la Competencia forman parte de los ordenamientos 
jurídicos de los Estados miembros de la Unión Europea, sin 
que sea necesaria su transposición previa al ordenamiento 
local mediante una ley nacional.
3. Generalidad: El Derecho de la Competencia es de 
aplicación en la gran mayoría de actividades económicas, 
excepto en las actividades en las cuales no aplica el modelo 
de mercado, como por ejemplo, la defensa nacional. 
4. Extraterritorialidad: El Derecho Comunitario de la Com-
petencia se aplica a los agentes económicos comunitarios y 
también a los agentes que no pertenecen a la Unión Europea, 
30 Ver ricardo alonso Soto “las relaciones entre los Derechos Comunitario 
Europeo y Español de la Competencia”, en Tratado de Derecho de la Competencia, 
t. 1, Editorial Bosch, Barcelona, 2005, pp. 61 y ss, y Fernando Diez Moreno, 
ob. cit., p. 502. 
31 En este sentido, alonso Soto, destaca que la libre competencia como elemento 
fundamental del mercado, se constituye en un principio digno de tutela 
por parte del Estado, puesto que por su importancia, forma parte del orden 
económico de mercado. no se puede entender el mercado sin libertad de 
competencia y en este sentido la garantía de su existencia y de su ordenado 
funcionamiento debe ser tarea pública. Ver ricardo alonso Soto. “El interés 
Público en la Defensa de la Competencia”, en La Modernización del Derecho de la 
Competencia en España y en la Unión Europea, Editorial Marcial Pons, Fundación 
rafael del Pino, Madrid, 2005, pp. 36 y 37.
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pero que desarrollan su actividad económica dentro de las 
fronteras de la Unión.
5. Efecto Directo: las normas de Derecho de la Competencia 
otorgan derechos y deberes a los ciudadanos comunitarios 
que pueden ser defendidos ante los tribunales locales, que 
gozan de competencia plena para aplicarlo de manera 
directa32. 
ahora bien, la coexistencia del Derecho comunitario con 
los ordenamientos nacionales ha generado, en no pocas 
ocasiones, conflictos de aplicación debidos a la regulación 
diferente del mismo supuesto. De suerte que el operador 
jurídico se encontraba ante la incertidumbre de la norma 
aplicable al caso concreto.
la Sentencia del tribunal de Justicia de las Comunidades 
Europeas (tjce) de 15 de julio de 1964 aclaró esta proble-
mática, precisando que, en caso de conflicto, el Derecho 
comunitario prevalece sobre las normas nacionales. De 
acuerdo con el tribunal, la transferencia de atribuciones 
de los Estados a la Comunidad genera unas limitaciones en 
la soberanía de aquellos. En consecuencia, cualquier acto 
unilateral del Estado, que sea incompatible con las dispo-
siciones o normativa Comunitaria, no puede prevalecer33.
32 Este principio se plasmó por primera vez por vía jurisprudencial, en la 
sentencia del tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas de 5 de febrero 
de 1963 (asunto 26-62, Van Gend & loos). En esta sentencia se determinó que 
en el nuevo orden Jurídico Comunitario, los sujetos de este orden no son solo 
los Estados, sino también sus ciudadanos. así pues, el Derecho comunitario 
otorga a los ciudadanos deberes y derechos, independientemente de los 
otorgados por sus ordenamientos locales, que también pueden ser objeto 
de tutela y protección por los tribunales nacionales. Sentencia publicada en 
recopilación especial española 1961-1963, página 333. respecto a este tema 
cabe destacar también la Sentencia del tjce de 19 de enero de 1982, asunto 
8/82, Becker/Finanzant Munster-Innested, recopilación de 1982, p. 53, en la que 
se limitan los alcances del principio de efecto directo del Derecho Comunitario. 
Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm].
33 Ver Sentencia del tjce, de 15 de julio de 1964, asunto 6/64, enel/Flaminio 
Costa, publicada en recopilación de 1964, p. 1141. Disponible en [http://eur-
lex.europa.eu/es/index.htm].
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Este Principio de Supremacía es aplicable a todas las nor-
mas del Derecho Comunitario, tanto aquellas que proceden 
del Derecho primario, como a las que provienen del Derecho 
derivado. Esto es, el mencionado principio se aplica a los 
tratados, como primera fuente de Derecho Comunitario, y a 
los reglamentos, Directivas, Decisiones, recomendaciones, 
etc., como fuentes de Derecho derivado. 
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, en cuanto a 
la coexistencia y aplicación de las normas comunitarias de 
control de concentraciones y las normas de Derecho interno 
que regulan las mismas, el reglamento (CE) n.º 139/2004, 
ha dejado claro que los Estados miembros deben abstenerse 
de aplicar su normativa local en materia de concentraciones 
en aquellos casos en los que la operación objeto de análisis 
tenga dimensión comunitaria y se ajuste al tipo de concen-
tración susceptible de análisis. En caso de que se cumplan 
estos presupuestos, la normativa aplicable será, reiteramos, 
la de carácter comunitario34. 
así pues, respecto al tipo de operaciones que se entienden 
como concentración empresarial, la normatividad comunita-
ria y española hace referencia a las fusiones, adquisiciones de 
control y a las empresas en participación con plenas funcio-
34 Ver Sara Medina González. “la Política de la Competencia”, en Políticas 
de la Unión Europea, Editorial Colex, 4.a ed., Madrid, 2007, pp. 370-371 y 
rosario Espinosa Calabuig. “Derecho de la Competencia”, en Derecho 
del Comercio Internacional, Editorial tirant lo Blanch, 2.a ed., Valencia, 2006, 
pp. 64 y ss. la prevalencia de la competencia de la autoridad comunitaria 
en materia de control de concentraciones (principio de ventanilla única), 
se reconoce en los siguientes términos por el artículo 8.2. de la ldc: “ las 
obligaciones previstas en la presente ley no afectan a aquellas concentraciones 
de dimensión comunitaria tal como se definen en el reglamento (CE) n.º 
139/2004 del Consejo, de 20 de enero, sobre el control de las concentraciones 
entre empresas, salvo que la concentración haya sido objeto de una decisión 
de remisión por la Comisión Europea a España conforme a lo establecido en 




nes35. Por su parte, en materia de umbrales económicos, una 
operación de concentración tiene dimensión comunitaria si 
el volumen total de negocios a escala mundial, realizado por 
el conjunto de las empresas participantes, supera los 5.000 
millones de euros y si el volumen total de negocios a escala 
comunitaria, realizado individualmente por al menos dos 
de las empresas afectadas, supera los 250 millones de euros. 
no obstante, una operación que supere estos umbrales no 
tendrá dimensión comunitaria si cada una de las empresas 
participantes realiza, en un mismo Estado miembro, más de 
dos tercios de su volumen total de negocios comunitario36.
35 Ver artículo 3, reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible 
en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32004
r0139:ES:HtMl] y artículo 7. de la ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en 
[http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/l15-2007.html].
36 ahora bien, debido a las elevadas cifras que representan estos umbrales, 
la Comisión ha contemplado otros casos de operaciones que deben ser 
consideradas concentraciones con dimensión comunitaria, a pesar de no 
alcanzar tales umbrales. a este respecto cabe citar las situaciones previstas 
en el apartado 3, del artículo 1, del reglamento de concentraciones. En esta 
norma, se determina que tienen dimensión comunitaria las operaciones en las 
que el volumen total de negocios realizado por el conjunto de las empresas 
afectadas, supera los 2.500 millones de euros a escala mundial. también 
tendrán esta connotación las operaciones en que el volumen total de negocios, 
realizado en al menos tres Estados miembros por el conjunto de las empresas 
afectadas, supere los 100 millones de euros en cada uno de estos Estados. lo 
mismo ocurre con las operaciones en que al menos en tres Estados miembros, 
el volumen total de negocios, realizado individualmente por al menos dos de 
las empresas afectadas, supera los 25 millones de euros en cada uno de dichos 
Estados. también tendrán dimensión comunitaria aquellos casos en que el 
volumen de negocios total, a escala comunitaria, realizado individualmente, 
por al menos dos de las empresas afectadas, supere los 100 millones de euros, 
salvo que cada una de las empresas afectadas, realice más de dos tercios del 
volumen total de negocios en la Comunidad, en un mismo Estado miembro. 
ahora bien, a pesar de que una concentración se ajuste a cualquiera de las 
anteriores condiciones, la operación no tendrá dimensión comunitaria, si cada 
una de las empresas afectadas realiza más de dos tercios de su volumen total 
de negocios en la Comunidad, en un mismo Estado miembro. Ver artículo 21 
y apartados 2 y 3 del artículo 1 del reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero 
de 2004, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do
?uri=CElEX:32004r0139:ES:HtMl]. 
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Por su parte, la normativa española de defensa de la 
competencia consagra que se aplicará el procedimiento de 
control de concentraciones previsto a las operaciones en las 
que concurran al menos uno de los siguientes requisitos: 
a) “Que, como consecuencia de la concentración, se 
adquiera o se incremente una cuota igual o superior al 30 
por ciento del mercado relevante del producto o servicio, 
bien en el mercado nacional, bien en un mercado geográfico 
definido dentro del mismo mercado nacional, es decir, un 
mercado regional, provincial o local. b) Que el volumen de 
negocio global en España del conjunto de empresas partíci-
pes, supere en el último ejercicio contable la cantidad de 240 
millones de euros. Esta disposición será aplicable, siempre 
que al menos dos de las empresas partícipes realicen indi-
vidualmente en España un volumen de negocios superior 
a 60 millones de euros”37.
En efecto, desde la perspectiva del Derecho comunitario, 
la existencia de una normativa específica en materia de 
control de concentraciones empresariales responde a una 
necesidad económico-jurídica, que pretende que se falsee la 
competencia dentro de la Unión. En este sentido, es evidente 
que las operaciones de concentración empresarial pueden 
generar efectos anticompetitivos en el mercado común y, 
por esta razón, deben ser objeto de control por parte de las 
autoridades comunitarias. 
ahora bien, en el ámbito europeo –y en relación al sector 
económico objeto de estudio, el sector eléctrico–, circunstan-
cias de diversa índole han motivado el reciente aumento de 
las operaciones de concentración. De manera concreta, como 
explica Mascareñas Pérez-iñigo, deben tenerse en cuenta 
factores como una mayor madurez en el desarrollo del mer-
cado interior, los avances en los procesos de liberalización, 
37 Cfr. artículo 8, ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en [http://www.boe.es/
aeboe/consultas/bases_datos/doc.php?coleccion=iberlex&id=2007/12946]. 
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el fortalecimiento progresivo de la política y normativa de 
competencia, el aumento de la competitividad y la visión 
de las empresas europeas en función de la creación de valor 
y su posicionamiento en el mercado, que se concreta en la 
necesidad de ocupar posiciones estratégicas en un eventual 
mercado único de la energía38.
En el caso de España, es necesario destacar que las 
empresas eléctricas españolas han sido protagonistas de 
importantes operaciones de concentración empresarial 
de dimensión comunitaria y, además, la regulación local 
de estas operaciones no se ha mantenido al margen de la 
evolución de la materia en Europa, especialmente durante 
la última década. 
a continuación pasaremos revista al proceso de institucio-
nalización del control de las concentraciones empresariales 
en el Derecho de la competencia español y cómo estas normas 
encuentran un sitio y cumplen un papel determinante para 
la defensa de la competencia en el país.
3. Política y Derecho de la Competencia en España
El artículo 38 de la Constitución Española consagra el princi-
pio de la libertad de empresa en los siguientes términos: “Se 
reconoce la libertad de empresa en el marco de la economía 
de mercado. los poderes públicos garantizan y protegen 
su ejercicio y la defensa de la productividad, de acuerdo 
con las exigencias de la economía general y, en su caso, de 
la planificación”39.
De esta norma se desprende que en el sistema económico 
español, que se ajusta al modelo de mercado, se garantiza 
a los ciudadanos el libre ejercicio empresarial. Esta libertad 
38 Ver Juan Mascareñas Pérez-iñigo. “Fusiones y Adquisiciones de Empresas”, 
Editorial Mc Graw Hill, 4.ª ed., Madrid, 2005, pp. 1 y ss.
39 Cfr. Constitución Española, artículo 38. Disponible en [http://www.map.es/
documentacion/legislacion/constitucion.html]. 
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de iniciativa, en el orden económico, es objeto de protec-
ción toda vez que el Estado es el sujeto responsable del 
mantenimiento de ese orden económico y debe velar para 
que las libertades consagradas no se vean limitadas en su 
ejercicio o disfrute.
no obstante, en la práctica, el ejercicio de la libre iniciativa 
empresarial puede generar limitaciones al principio de libre 
competencia40. Esta situación, como indicamos anterior-
mente, se puede presentar debido a la tendencia natural de 
los agentes de explotar su libre iniciativa económica hasta 
donde puedan obtener el máximo beneficio posible41.
Frente a esta posibilidad, el Estado se encuentra legiti-
mado para defender el orden económico y las reglas del 
mercado mediante un sistema normativo, denominado 
Derecho de la Competencia42, cuyas principales disposicio-
40 En relación al concepto de libertad de empresa, ha sido la jurisprudencia 
del tribunal Constitucional, la que ha dotado de contenido al concepto y, 
especialmente, ha aludido a los derechos y deberes que implica su ejercicio en 
relación con la defensa de la competencia. Por ejemplo, para el mencionado 
tribunal “…con relación a la libertad de empresa hay que recordar que el 
art. 38 del texto constitucional dispone que los poderes públicos garantizan 
el ejercicio de la libre empresa de acuerdo con las exigencias de la economía 
general. Dicho mandato debe ser interpretado poniéndolo en relación, primero 
con los artículos 128 y 131 CE…, viniendo a implicar, fundamentalmente, el 
derecho a iniciar y sostener una actividad empresarial…, y a hacerlo en libre 
competencia…, lo que exige, entre otras cosas, la defensa de los empresarios 
contra prácticas, acuerdos, conductas o actuaciones atentatorias de esa 
libertad…”.Cfr. Sentencia del tribunal Constitucional 96/2002, de 25 de 
abril, publicada boe 22/05/2002. Disponible en [http://www.boe.es/boe/
dias/2002/05/22/pdfs/t00105-00125.pdf].
41 Ver Jaime Vicente Pastor, ob. cit., p. 264. Como sostiene ariño, el ejercicio 
de la libertad de empresa se enmarca en un contexto de derechos y de deberes 
que se pueden ejercer y se deben respetar. Ver. Gaspar ariño ortiz. Principios 
de Derecho Público Económico, Editorial Comares, Fundación de Estudios de 
regulación, 3.a ed., Granada, 2004, pp. 258 y ss.
42 En este sentido se expresan también Cosculluela Montaner y lópez 
Benítez: “…en puridad, el Derecho de la Competencia solo persigue que 
el mercado funcione correctamente y que se respeten por todos los agentes 
y operadores económicos las reglas de juego por las que dicho mercado se 
rige”. Cfr. luis Cosculluela Montaner y Mariano lópez Benítez. “Derecho 
Público Económico”, Editorial iustel, Madrid, 2007, p. 247.
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nes, en el caso español, se encuentran recogidas en la ley 
de Defensa de la Competencia (ldc), ley 15/2007, de 3 de 
julio43. En esta norma se regulan, las conductas restrictivas 
de la competencia, el control de las concentraciones de 
empresas, las ayudas públicas, el esquema institucional de 
defensa de la competencia, aspectos de procedimiento y un 
régimen sancionador44. 
ahora bien, la promulgación de la ley 15/2007, vino 
motivada por la necesidad de incorporar en un solo texto 
las numerosas reformas de la ley anterior, bien por modi-
ficaciones en la legislación nacional45, o bien por cambios 
en la normativa comunitaria. Por ejemplo, durante el pe-
riodo de vigencia de la ley 16/1989, se reformó el sistema 
43 aunque igualmente resaltamos como elemento fundamental de este sistema 
jurídico el real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, denominado reglamento 
de Defensa de la Competencia. Por lo demás, la ley de Defensa de la 
Competencia, derogó la anterior ley –ley 16/1989, de 17 de julio– que estuvo 
vigente durante más de 15 años y que fue objeto de numerosas reformas en 
sus aspectos sustanciales y de procedimiento.
44 En el Preámbulo de esta norma se sostiene que la defensa de la competencia 
“complementa a otras actuaciones de regulación de la actividad económica 
y es un instrumento de primer orden para promover la productividad de los 
factores y la competitividad general de la economía. Por ello, resulta preciso 
disponer de un sistema que, sin intervenir de forma innecesaria en la libre 
toma de decisiones empresariales, permita contar con los instrumentos 
adecuados para garantizar el buen funcionamiento de los procesos del 
mercado”. Cfr. Preámbulo, ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en [http://
noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/l15-2007.t4.html#a59].
45 reformas a la ley que, en su momento, recibieron críticas por su frecuencia y 
ausencia de orden. En este sentido, recordamos lo mencionado por alonso 
Soto: “a partir de ese momento, hemos tenido ocasión de asistir al espectáculo 
de una especie de reforma por entregas, que se reitera con una periodicidad 
anual y que, además, acostumbra a utilizar la legislación de urgencia, hurtando 
de este modo la cuestión al debate parlamentario, sirvan de ejemplo a este 
respecto: el real Decreto ley 7/1996, …la ley 66/1997, …el real Decreto 
295/1998, …el real Decreto ley 6/1999,…la ley 52/1999, …el real Decreto 
ley 6/2000, …el real Decreto 2/2001, …la ley 9/2001”. Cfr. ricardo alonso 
Soto. “las recientes Modificaciones de la ley de Defensa de la Competencia. 
la necesidad de la reforma y las Principales novedades”, en El Nuevo Derecho 
Comunitario y Español de la Competencia, Editorial bosch, Barcelona, 2002, pp. 
289 y ss. 
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comunitario de control de concentraciones empresariales, 
mediante el reglamento (cee) n.º 139/200446.
Hay que destacar que la derogada ley 16/1989, tuvo 
una importancia determinante en el desarrollo del Derecho 
de la competencia en España. Esta ley fue el primer cuerpo 
normativo que se ocupó de regular íntegramente las prác-
ticas restrictivas de la competencia, las concentraciones 
empresariales, las ayudas públicas y diseñó un esquema 
institucional de defensa de la competencia conformado por 
el tribunal de Defensa de la Competencia (tdc) y el Servi-
cio de Defensa de la Competencia (sdc)47. organismos que 
en la actualidad han sido reemplazados por la Comisión 
nacional de Competencia (cnc).
En efecto, la ley 16/1989, fue promulgada, en primer 
lugar, por la necesidad de contar con un texto unificado que 
regulara de manera integral los aspectos más importantes 
de defensa de la competencia. antes de esta ley, el único 
antecedente normativo que se ocupaba de la defensa de la 
competencia era la ley 110/1963, de 20 de julio, de repre-
sión de prácticas restrictivas de la competencia, que en su 
momento se promulgó pensando en la futura integración 
de España en la Comunidad Económica Europea, pero cuya 
aplicación no generó los efectos deseados por la intensa 
intervención estatal y el régimen económico proteccionista. 
En segundo lugar, también fue un factor determinante 
en el proceso de promulgación de la ley 16/1989, la nece-
sidad de disponer en la legislación interna de un cuerpo 
normativo que fuese acorde con la normativa comunitaria 
del momento. En concreto, con los artículos 81 y 82 del 
46 Ver preámbulo, ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en [http://noticias.
juridicas.com/base_datos/Privado/l15-2007.t4.html#a59]. 
47 Sobre este esquema institucional resulta de interés tener presente el trabajo de 
luis ortiz Blanco. “la autoridad Española de Defensa de la Competencia: 
¿autoridad Única o Dual?”, en Estudios de Derecho de la Competencia, Editorial 
Marcial Pons, Madrid, 2005, pp. 349 y ss.
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tce48, que en aquella época ya contaban con un grado de 
desarrollo importante. 
En tercer lugar, las transformaciones económicas que 
tuvieron lugar desde la promulgación de la ley de represión 
de prácticas restrictivas de la competencia hasta la entrada 
de España en la Comunidad Económica Europea (cee), el 
1 de enero de 1986, hacían necesaria la formulación de una 
nueva ley que respondiese a la dinámica económica del 
momento y a las nuevas exigencias de la Comunidad49.
Esta nueva dinámica económica era reconocida en la nor-
ma, al consagrar como su objetivo la garantía de la existencia 
de una competencia suficiente y su protección frente a todo 
ataque contrario al interés público. Esta defensa, según la 
ley de 1989, era un mandato directo a los poderes públicos, 
derivado del ya comentado artículo 38 de la Constitución50.
ahora bien, la ley 15/2007, incorpora importantes 
modificaciones de carácter sustancial, institucional y de 
procedimiento. respecto al ámbito institucional, la ley 
15/2007 crea la Comisión nacional de la Competencia (cnc) 
como órgano administrativo único de control de la compe-
48 reiteramos, en la actualidad, artículos 101 y 102 del tfue. Versión consolidada 
publicada en el doue C 83 de 30 de marzo de 2010. Disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/es/treaties/index.htm].
49 Ver ricardo alonso Soto. “Derecho de la Competencia”, en Lecciones 
de Derecho Mercantil, Editorial thomson Civitas, Cuarta Edición, Madrid, 
2006, pp. 235 y ss. En lo demás, debe subrayarse, que el Preámbulo de la 
ley 16/1989, destaca estas razones como inspiradoras de la norma. En 
este sentido se dispone que “la ley se asienta en los sólidos pilares de la 
experiencia. Por una parte se inspira en las normas comunitarias de política 
de competencia, que han desempeñado un papel transcendental en la creación 
y funcionamiento del mercado común. y, por otra parte, nace con el propósito 
de superar los defectos que frustraron la plena aplicación de la ley 110/1963, 
de 20 de julio, de represión de Prácticas restrictivas de la Competencia, que 
ahora se deroga”. Cfr. Preámbulo, ley 16/1989, de 17 de julio. Disponible en 
[http://noticias.juridicas.com/base_datos/Derogadas/r11-l16-1989.html].
50 Ver preámbulo, ley 16/1989, de 17 de julio. Disponible en [http://noticias.
juridicas.com/base_datos/Derogadas/r11-l16-1989.html].
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tencia51. Mediante la creación de esta institución, se pasa de 
un sistema dual –Servicio de Defensa de la Competencia 
(sdc) y tribunal de Defensa de la Competencia (tdc)–, a 
un sistema institucional único en el cual existe una división 
interna a efectos de reparto de las funciones de instrucción 
y enjuiciamiento52.
la labor de instrucción está a cargo de la Dirección de 
investigación de la Comisión nacional de Competencia (dic-
nc). En términos generales, esta Dirección es la encargada 
de realizar las funciones que anteriormente desarrollaba el 
Servicio de Defensa de la Competencia.
En este sentido, según el artículo 20, apartado c) de la 
ley 15/2007, la función principal de la Dirección de inves-
tigación es la instrucción de expedientes, la investigación, 
el estudio y la preparación de informes. Estas funciones 
se concretan en la ley, mediante un catálogo específico de 
funciones, entre las cuales destacan53:
51 Ver artículos 12 y 19, ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia. 
Disponible en [http://noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/l15-2007.
t4.html#a59].
52 En el momento en que este trabajo era enviado para su publicación, el 
gobierno español anunció la preparación de una reforma legal dirigida a 
fusionar diversos organismos reguladores en una sola Comisión, denominada 
“Comisión nacional de Mercado y Competencia”. las autoridades de 
regulación afectadas por esta reforma son la Comisión del Mercado de las 
telecomunicaciones, la Comisión nacional del Sector Postal, la Comisión 
nacional del Juego, la Comisión de regulación Económica aeroportuaria, 
la Comisión nacional de la Energía, la Comisión del Mercado de las 
telecomunicaciones y la Comisión nacional de la Competencia. Se exceptúan 
de esta reforma la Comisión nacional del Mercado de Valores y el organismo 
supervisor del mercado de seguros. Ver Periódico El País. “El Gobierno 
Unifica los organismos reguladores en una Única Comisión”, 24 de febrero 
de 2012, disponible en [http://economia.elpais.com/economia/2012/02/24/
actualidad/1330091056_789246.html].
53 Cfr. artículo 20, apartado c) y artículo 35, apartado segundo, ley 15/2007, 
de 3 de julio, de Defensa de la Competencia, disponible en [http://noticias.
juridicas.com/base_datos/Privado/l15-2007.t4.html#a59].
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– instruir y elevar la correspondiente propuesta de re-
solución en los expedientes sobre los que deba resolver el 
Consejo. 
– resolver las cuestiones incidentales que puedan susci-
tarse en el marco de la instrucción de expedientes. 
– Vigilar la ejecución y cumplimiento de las obligaciones 
dispuestas en la ley, así como las contenidas en resoluciones 
y acuerdos en materia de conductas restrictivas y de control 
de concentraciones. 
– aplicar los mecanismos de reenvío de expedientes en-
tre la Comisión nacional de la Competencia y la Comisión 
Europea en materia de concentraciones entre empresas. 
ahora bien, el órgano de decisión o resolución es el 
Consejo de la Comisión nacional de Competencia (ccnc). 
Este órgano tiene asignadas funciones de carácter resolutivo, 
consultivas y de organización interna. En este sentido, cabe 
destacar las siguientes facultades específicas54:
– resolver, a propuesta de la Dirección de investigación 
sobre los trámites de conductas restrictivas de la competen-
cia, control de concentraciones y aplicación de los artículos 
101 y 102 del tfue.
– resolver los Procedimientos Sancionadores.
– Solicitar o acordar el envío de expedientes de control 
de concentraciones a la Unión Europea.
– acordar el levantamiento de la obligación de suspender 
la ejecución de una concentración.
– Emitir dictamen, a propuesta de la Dirección de inves-
tigación, sobre criterios de concesión de ayudas públicas, 
sobre proyectos de apertura de grandes establecimientos 
comerciales, sobre proyectos y proposiciones de normas que 
afecten a la competencia y sobre procedencia y cuantía de 




indemnizaciones, cuando así sea requerido por el órgano 
judicial competente.
Una importante disposición de la ley 15/2007, es la 
posibilidad que tienen los jueces de lo mercantil para co-
nocer y aplicar directamente la legislación de defensa de la 
competencia, en virtud de lo establecido por la disposición 
adicional primera de la ley55. Estos jueces pueden tramitar 
asuntos en materia de prácticas restrictivas de la competencia 
y abusos de posición dominante. De la misma forma, gracias 
al reglamento (CE) n.º 1/2003, los jueces de lo mercantil 
están facultados para tramitar los asuntos relacionados con 
la aplicación de los artículos 101 y 102 del tfue56. 
ahora bien, respecto al control de las concentraciones 
empresariales, deseamos subrayar la modificación en el 
proceso de análisis y autorización de estas operaciones, 
cuya motivación principal fue la búsqueda de una mayor 
independencia en el análisis por la autoridad de competencia. 
la ley 15/2007 introduce cambios en el proceso de 
aprobación de las operaciones de concentración en la se-
gunda fase del procedimiento. Es decir, en aquellas situa-
ciones en las cuales el Consejo de la Comisión considere 
que existe la posibilidad de que, mediante la ejecución de 
la operación, se podría obstaculizar el mantenimiento de 
55 En esta disposición se establece que “De acuerdo con lo dispuesto en el artículo 
86 ter 2. letra f de la ley orgánica 6/1985, del Poder Judicial, los Juzgados 
de lo Mercantil conocerán de cuantas cuestiones sean de la competencia del 
orden jurisdiccional civil respecto de los procedimientos de aplicación de 
los artículos 1 y 2 de la presente ley”. Cfr. Disposición adicional primera, 
ley 15/2007, de Defensa de la Competencia. Disponible en [http://noticias.
juridicas.com/base_datos/Privado/l15-2007.t4.html#a59].
56 En efecto, el reglamento (CE) 1/2003, en su artículo 6 señala que “los órganos 
jurisdiccionales nacionales son competentes para aplicar los artículos 81 y 82 
del tratado”. Cfr. artículo 6, reglamento (CE) 1/2003, de 16 de Diciembre 
de 2002. Disponible en [http://www.fomento.es/nr/rdonlyres/a86a0414-
6E66-4D81-97Ca-785318E39618/1660/rgl_1_05.pdf]. recuérdese la remisión 
que debe hacerse a las normas del tfue, en vez de los artículos del tce. En 
este caso, el lector debe remitirse a los artículos 101 y 102 del tfue. 
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la competencia efectiva en todo o en parte del mercado 
nacional. Este análisis es de carácter estrictamente técnico, 
debiendo fundamentar su decisión en los criterios que la 
ley expresamente consagra57.
En este caso, la decisión sobre la concentración será toma-
da por el Consejo de la Comisión nacional de Competencia, 
pudiendo prohibir la operación, autorizarla sin condicio-
namientos o subordinar su autorización al cumplimiento 
de determinadas condiciones. 
En el supuesto de que la operación sea prohibida o auto-
rizada con condiciones, esta decisión debe ser comunicada 
al Ministro de Economía que tiene la potestad de decidir si 
la remite o no –para su examen– al Consejo de Ministros. 
En este último supuesto, el Consejo de Ministros puede 
confirmar la resolución dictada por el Consejo o autorizar 
la concentración con o sin condiciones y debe valorar la 
concentración atendiendo a criterios de interés general 
distintos de la defensa de la competencia.
En efecto, el Consejo de Ministros puede intervenir en 
el proceso de evaluación de concentraciones en dos su-
puestos. En primer lugar, cuando el ccnc haya prohibido 
57 Estos criterios son: “la estructura de todos los mercados relevantes; la 
posición en los mercados de las empresas afectadas, su fortaleza económica 
y financiera; la competencia real o potencial de empresas situadas dentro o 
fuera del territorio nacional; las posibilidades de elección de proveedores 
y consumidores, su acceso a las fuentes de suministro o a los mercados; 
la existencia de barreras para el acceso a dichos mercados; la evolución 
de la oferta y de la demanda de los productos y servicios de que se trate; 
el poder de negociación de la demanda o de la oferta y su capacidad para 
compensar la posición en el mercado de las empresas afectadas; las eficiencias 
económicas derivadas de la operación de concentración, la contribución que 
la concentración pueda aportar a la mejora de los sistemas de producción o 
comercialización así como a la competitividad empresarial, y la medida en que 
dichas eficiencias sean trasladadas a los consumidores intermedios y finales, 
en concreto, en la forma de una mayor o mejor oferta y de menores precios”. 




una concentración en la segunda fase del procedimiento de 
evaluación. y, en segundo lugar, cuando el ccnc, también 
en segunda fase, haya autorizado una concentración bajo la 
exigencia del cumplimiento de determinadas condiciones o 
mediante la exigencia del cumplimiento de los compromisos 
propuestos por las partes notificantes58. 
ahora bien, a diferencia de los criterios de competencia 
utilizados por la cnc a la hora de evaluar una operación 
de concentración, la evaluación del Consejo de Ministros se 
orienta por criterios de interés general distintos a la defensa 
de la competencia. Estos criterios son la defensa y seguridad 
nacional, la protección de la seguridad o salud pública, la 
libre circulación de bienes y servicios dentro del territorio 
nacional, la protección del medio ambiente, la promoción 
de la investigación y el desarrollo tecnológicos y la garan-
tía de un adecuado mantenimiento de los objetivos de la 
regulación sectorial59.
Este listado no es de carácter limitativo, sino que –simple-
mente– es un catálogo de criterios que podría fundamentar 
el análisis del Consejo de Ministros, sin que se excluya la 
aplicación de cualquier otro criterio de interés general, que 
no esté expresamente consagrado en la norma.
así las cosas, como consecuencia de su intervención en 
el procedimiento de concentraciones, el Consejo de Minis-
tros puede confirmar la decisión tomada por el ccnc en la 
segunda fase del procedimiento o también, con fundamento 
en cualquiera de los criterios de interés general anterior-
58 El Consejo de Ministros interviene como consecuencia de la decisión del 
Ministro de Economía de elevar la concentración al Consejo. Hay que tener 
en cuenta que todas las decisiones que toma la ccnc en la segunda fase del 
procedimiento son comunicadas al Ministro de Economía. Ver artículos 58, 
60, ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en [http://noticias.juridicas.com/
base_datos/Privado/l15-2007.t4.html#a59].
59 Ver artículo 10.4, ley 15/2007, de 3 de julio, publicada en el boe n.º 159 de 4 
de julio de 2007, disponible en [http://noticias.juridicas.com/base_datos/
Privado/l15-2007.t4.html#a59].
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mente mencionados (o en otros), puede aprobar –con o sin 
condiciones– una concentración prohibida por el ccnc60. 
Del mismo modo, basándose en criterios de interés gene-
ral, el Consejo de Ministros puede autorizar con condiciones 
una operación que previamente había sido autorizada por 
la ccnc, añadiendo nuevas condiciones y/o eliminando 
o modificando condiciones61 impuestas con anterioridad 
por la ccnc62. 
Sobre la facultad de intervención atribuida al Consejo de 
Ministros en el procedimiento de concentraciones, hay que 
destacar que esta intervención institucionaliza nuevamente 
la intervención política en el control de concentraciones 
empresariales, que ya existía en la ley 16/1989 y que había 
sido objeto de numerosas discusiones y críticas63.
60 algunos sectores de la doctrina han identificado este esquema de intervención 
gubernamental con el modelo alemán de control de concentraciones. Ver luis 
Berenguer Fuster. “Comentarios de Urgencia a la ley 15/2007, de 3 de julio, 
de Defensa de la Competencia”, en La Ley 15/2007 de Defensa de la Competencia, 
Reflexiones sobre las Principales Novedades, Editado por el instituto de Derecho 
y Ética industrial (idei), Madrid, 2008, p. 22 y Begoña Barrantes. “De las 
Concentraciones Económicas”, en Derecho Español de…, ob. cit., p. 362.
61 Este mismo razonamiento se aplica tratándose de los compromisos presentados 
por las partes, es decir, el Consejo de Ministros puede modificarlos o eliminar 
algunos de ellos. 
62 Ver artículo 60, ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en [http://noticias.
juridicas.com/base_datos/Privado/l15-2007.t4.html#a59] e iñigo igartua 
arregui. “Criterios de Valoración: Perspectiva legal.”, en La Ley 15/2007, de 
Defensa de…, ob. cit., p. 338 y 339.
63 En la ley 16/1989 la intervención política en el procedimiento de control 
de concentraciones estaba permanentemente presente. En este sentido, 
en la primera fase del procedimiento, cuando el Servicio de Defensa de 
la Competencia consideraba que una concentración podía obstaculizar el 
mantenimiento de la competencia efectiva en el mercado, el Ministro de 
Economía decidía acerca de la remisión del expediente al tribunal de Defensa 
de la Competencia. En la segunda fase del procedimiento, después del 
informe que elaboraba el tribunal de Defensa de la Competencia, el Consejo 
de Ministros tomaba la decisión final de autorizar o prohibir la concentración 
con fundamento en criterios de competencia y/o eficiencias. Hay que 
tener en cuenta que el informe que preparaba el tribunal de Defensa de la 
Competencia no era vinculante para el Consejo de Ministros pero en caso de 
que su decisión final se apartara del informe presentado por el tribunal, era 
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En efecto, durante el proceso de elaboración de la nueva 
ldc, determinadas instituciones públicas, privadas y parte 
importante de la doctrina64 estaban de acuerdo en la necesi-
dad de limitar al máximo (o mejor aún, eliminar) cualquier 
necesario motivar justificadamente su decisión. Ver artículos 15, 16, 17, ley 
16/1989, publicada en el boe n.º 170 de 18 de julio de 1989 y Disponible en 
[http://noticias.juridicas.com/base_datos/Derogadas/r11-l16-1989.html]; 
María José rodríguez González. “El Procedimiento nacional en Materia 
de Control de Concentraciones entre Empresas”, en Derecho de la Competencia 
Europeo y Español, Curso de iniciación, vol. vi, Servicio de Publicaciones, 
Editorial Dykinson, Madrid, 2005 y Sentencia del tribunal Supremo de 2 
de abril de 2002, rJ 2002\9844, Prosegur/Blindados del Norte y Sentencia del 
tribunal Supremo de 29 de noviembre de 2005, rJ 2006\107, Canal Satélite 
Digital/Vía Digital. Sentencias disponibles en [http://www.poderjudicial.es/
search/index.jsp].
64 Entre los principales trabajos que comentaban la reforma del sistema 
español de concentraciones, con referencias, entre otros aspectos, a la 
intervención política en el sistema de control, ver Consejo Económico y 
Social; “Dictamen de 26 de abril de 2006 sobre el Anteproyecto de Ley de Defensa 
de la Competencia”, disponible en [http://www.ces.es/dictamenes/2006/
Dic072006.pdf]; Ministerio de Economía y Hacienda; “Libro Blanco para la 
Reforma del Sistema Español de Defensa de…”, op cit; observatorio de Política 
de Competencia del instituto de Empresa, “Observaciones al Anteproyecto 
de Ley de Defensa de la Competencia”, 29 de marzo de 2006, dispositiva 47, 
presentación Disponible en [http://www.ie.edu/documentos/oPC.pdf]; 
alberto Sánchez Graells. “La Reforma del Sistema Español de Defensa de 
la Competencia. La Intervención del Gobierno en el Control de Concentraciones 
Económicas”. Documento de trabajo, Serie Política de la Competencia, número 
21/2006, instituto Universitario de Estudios Europeos, ceu Ediciones, 2006, p. 
13, disponible en [http://www.idee.ceu.es/access.php?file=/secure/docs/
publicaciones/Documentostrabajo/docu%2021_06%20%28final%29%20%20
%28aS%E1nchezGraells%29.pdf]; Helmut Brokelmann. “la reforma del 
régimen de Control de Concentraciones en el anteproyecto de ley de Defensa 
de la Competencia”, en Gaceta Jurídica de la Unión Europea y de la Competencia, 
numero 241, Editorial Multimedia Einsa, Madrid, 2006, p. 89; Juan Jiménez-
laiglesia y José Jiménez-laiglesia. “reforma del Sistema de Control de 
Concentraciones de Empresas”, en Estudios de Derecho de la Competencia, 
Editorial Marcial Pons, Madrid, 2005, p. 327; ana M. tobio rivas. “El libro 
Blanco para la reforma del Sistema Español de Defensa de la Competencia: 
líneas Directrices de una nueva normativa Española de Defensa de la 
Competencia”, en Actas de Derecho Industrial y Derecho de Autor, instituto de 
Derecho industrial, Universidad de Santiago de Compostela, Marcial Pons, 
t. xxv, 2004-2005, Santiago de Compostela, p. 299 y rafael allendesalazar 
Corcho. “Procedimiento de Control de Concentraciones en España. Balance 
y algunas Propuestas de Mejora.”, en Control de Concentraciones Empresariales, 
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medio de intervención política en el procedimiento de control 
de concentraciones, con el ánimo de alcanzar en la nueva 
ldc la anhelada independencia del sistema.
En este sentido, por ejemplo, el Consejo Económico y So-
cial manifestaba que las decisiones del Consejo de Ministros 
en materia de concentraciones deberían tener un carácter 
excepcional65. Para el instituto de Empresa la intervención 
del Consejo de Ministros en el control de concentraciones 
debía desaparecer por completo, de tal forma que este 
control se desarrollara atendiendo de forma exclusiva a la 
aplicación de criterios técnicos, relativos al funcionamiento 
competitivo de los mercados66; posición que también com-
partía el Profesor Sánchez Graells haciéndola extensiva a 
la intervención del Ministerio de Economía67.
ahora bien, las críticas a la intervención política en el 
control de concentraciones no solamente se dirigían hacia 
la institucionalización de esta intervención en la ldc, sino 
que también se centraban en el hecho de que la evaluación 
de la concentración por parte del Consejo de Ministros se 
fundamentaba en criterios de interés general, un concepto 
subjetivo, indeterminado y susceptible de ajustarse a un 
abanico infinito de valoraciones según las circunstancias. 
además, se cuestionaba que los criterios de interés general 
Reforma de las Normativas Comunitaria y Española. Análisis Sectorial, Editorial 
Dikinson, Madrid, 2005, p. 59.
65 Ver Consejo Económico y Social, “Dictamen de 26 de abril de 2006 sobre el 
anteproyecto de ley de Defensa de…”, ob. cit., p. 11.
66 Ver observatorio de Política de Competencia del instituto de Empresa; 
“observaciones al anteproyecto de ley de…”, ob. cit., dispositiva 47 y 48.
67 En palabras de este autor “…la propuesta del proyecto de ldc puede debilitar 
la independencia de la futura cnc, en esta materia y, por tanto, su credibilidad 
frente a los operadores económicos. Por tanto, de legeferenda, consideramos 
muy conveniente la supresión de la intervención del Gobierno –i.e. tanto 
del Ministro de Economía y Hacienda como del Consejo de Ministros– del 
procedimiento de control de operaciones de concentración económica. Cfr. 
Sánchez Graells, alberto; “la reforma del Sistema Español de Defensa 
de la Competencia. la intervención del Gobierno en…”, ob. cit., p. 25.
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reflejados en el artículo 10 de la ldc, hacían parte de un 
listado abierto, simplemente ejemplificativo y que no se 
excluía la aplicación de otros criterios que pudiesen consi-
derarse relacionados con el interés general por el Gobierno 
de turno68. 
a nuestro juicio, la consagración normativa de la inter-
vención política en el sistema de control de concentraciones 
ha sido desafortunada por diversas razones. En primer 
lugar, de acuerdo con el Preámbulo de la ldc, la misma se 
sustenta en cinco principios fundamentales, entre los cuales 
destacamos los dos siguientes: la garantía de la seguridad 
jurídica de los operadores económicos y la independencia 
en la toma de decisiones. En este sentido, la intervención del 
Gobierno en el control de las concentraciones económicas, 
es una actuación que –a nuestro entender– resulta incom-
patible con los dos principios anteriormente mencionados, 
cuya defensa persigue la ldc69. 
68 En este sentido, el Consejo de Estado, mediante dictamen emitido el 20 de 
julio de 2006, criticaba el listado de criterios consagrado en el artículo 10 de 
la ldc, al considerar que se trataba de una enumeración abierta y que, en 
consecuencia, sería más acertado establecer un sistema de numerus clausus. 
Para este organismo, criterios como el mantenimiento de los objetivos de 
la regulación sectorial era excesivamente genérico. De acuerdo con estas 
consideraciones, era necesario que se precisaran al máximo cada uno de los 
criterios de interés general que debía tomar en consideración el Consejo de 
Ministros a la hora de evaluar una concentración. Ver Consejo de Estado, 
Dictamen de 20 de julio de 2006 sobre el anteproyecto de ley de Defensa de 
la Competencia, expediente 1080/2006, disponible en [http://www.boe.es/
aeboe/consultas/bases_datos_ce/doc.php?coleccion=ce&id=2006-1080].
69 Ver preámbulo, ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en [http://noticias.
juridicas.com/base_datos/Privado/l15-2007.t4.html#a59. la participación 
política en el proceso de autorización de concentraciones es un regreso a la 
idea de que en la normativa de competencia deben fijarse instrumentos de 
intervención política, que permitan al Gobierno intervenir y tomar la decisión 
final sobre determinadas operaciones que, en su criterio, puedan afectar al 
interés general. Esta intervención se entiende como una capacidad de veto, 
especialmente tratándose de concentraciones llevadas a cabo en sectores 
estratégicos. 
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En efecto, en los comentarios efectuados por institucio-
nes, doctrina, etc. al libro Blanco de reforma de la ldc70, 
era posible identificar opiniones autorizadas –con funda-
mento en la experiencia obtenida en la aplicación de la ley 
16/1989– sobre las desventajas que para el sistema de defensa 
de la competencia representaba la intervención política en 
la evaluación de las concentraciones empresariales71. De 
70 Ver alberto Sánchez Graells. “la reforma del Sistema Español de Defensa 
de la Competencia. la intervención del Gobierno en…”, ob. cit., p. 25; Círculo 
de Empresarios; “Comentarios del Círculo de Empresarios al libro Blanco 
para la reforma del Sistema Español de Defensa de la competencia”, p. 7; 
Jones Day; “observaciones al libro Blanco para la reforma del Sistema 
Español de Defensa de la Competencia”, documento de 20 de marzo de 2005, 
p. 17; observatorio de Política de Competencia del instituto de Empresa, 
“observaciones y Comentarios al libro Blanco para la reforma del Sistema 
Español de Defensa de la competencia”, documento de 17 de marzo de 
2005, pp. 20-21. Documentos disponibles en [http://www.cncompetencia.
es/inicio/ConocerlaCnC/Publicaciones/ComentariosallibroBlanco/
tabid/189/Default.aspx].
71 aunque también determinadas voces defendían a ultranza la intervención 
del Consejo de Ministros en el procedimiento de concentraciones y otras que 
respaldaban esta intervención pero con un carácter excepcional y limitado 
a supuestos puntualmente identificados en ley. En efecto, a favor de esta 
intervención se expresaba Del rey Salgado en los siguientes términos: “Es 
totalmente imprescindible como elemento complementario a la potestad 
exclusiva de la agencia para decidir sobre el tema. Si el Gobierno no pudiera 
vetar aquellas decisiones que pudieran afectar a la economía en general o a 
otros valores igualmente dignos de protección, estaría haciendo dejación de 
la función esencial que le corresponde de dirigir la política económica de la 
nación y de cuidar del interés público general…”. En el mismo sentido se 
pronunciaba la asociación Española para la Defensa de la Competencia al 
afirmar que “Debería otorgarse al Gobierno un veto sobre la concentración 
aprobada por el órgano de competencia en base a causas de interés público, 
que deberían estar tasadas en la ley “. Cfr. José María del rey Salgado. 
“Comentario al libro Blanco para la reforma del Sistema Español de 
Defensa de la Competencia”, p. 16; asociación Española para la Defensa de 
la Competencia; “observaciones acerca del libro Blanco para la reforma del 
Sistema Español de Defensa de la Competencia”, apartado de concentraciones, 
considerando 7. Documentos disponibles en [http://www.cncompetencia.
es/inicio/ConocerlaCnC/Publicaciones/ComentariosallibroBlanco/
tabid/189/Default.aspx]. Por su parte, los despachos de abogados 
Cuatrecasas, Garrigues, Gómez-acebo & Pombo, Martínez lage & 
asociados y Uría & Menéndez defendían el poder de veto del Consejo de 
Ministros, pero con carácter excepcional, en los siguientes términos: “Parece 
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hecho, en el libro Blanco se destacaba que el sistema espa-
ñol de análisis de concentraciones había sido identificado 
en ocasiones como un sistema carente de independencia, 
debido a la permanente intervención gubernamental en el 
procedimiento de control. a pesar de la identificación de 
este problema, en el libro Blanco se defendía la necesidad 
de disponer en la nueva ley de un derecho de veto del 
Consejo de Ministros, que se aplicaría con carácter excep-
cional y atendiendo a criterios –claramente tasados– que se 
fundasen en la defensa del interés general72. 
Pues bien, la redacción definitiva de los artículos 10.4 y 60 
de la ldc, no deja duda acerca de la importancia política que 
representa el control de concentraciones. En efecto, teniendo 
en cuenta el papel que cumple el Consejo de Ministros en 
el proceso de control de concentraciones consagrado en la 
nueva ldc73, es evidente que la intervención del Consejo 
de Ministros es determinante en este proceso de control. 
la misma prevalece sobre la intervención de la autoridad 
técnica de defensa de la competencia (cnc) y, en contra de 
aceptable que se contemple expresamente la posibilidad de que el Consejo 
de Ministros pueda, con carácter excepcional y sobre la base de criterios de 
interés público tasados, vetar la decisión de la cndc… existe unanimidad en 
recomendar que el veto del Consejo de Ministros, dado su carácter excepcional 
y ajeno al interés protegido por la normativa de competencia, se ejercite a 
través de un procedimiento específico, con unos plazos de tramitación breves 
y que contemple de modo expreso la audiencia a las partes de la concentración 
con carácter previo a la adopción de la decisión, al objeto de que éstas puedan 
exponer su criterio respecto del impacto que la concentración tendrá sobre el 
interés público que se pretenda proteger…”. Cfr. Cuatrecasas, Garrigues, 
Gómez-acebo & Pombo, Martínez lage & asociados y Uría & Menéndez; 
“Comentarios Conjuntos al libro Blanco para la reforma del Sistema Español 
de Defensa de la Competencia”, documento de 17 de marzo de 2005, pp. 21-
22, disponible en [http://www.cncompetencia.es/inicio/ConocerlaCnC/
Publicaciones/ComentariosallibroBlanco/tabid/189/Default.aspx]. 
72 Ver Ministerio de Economía y Hacienda; “libro Blanco para la reforma del 
Sistema Español de Defensa de…”, ob. cit., apartado 180, pp. 70 y 74.
73 El texto aprobado de la nueva ldc, proviene –en su gran mayoría– de la 
propuesta elaborada en el libro Blanco para la reforma al Sistema Español 
de Defensa de la Competencia.
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lo propuesto por buena parte de la doctrina, está lejos de 
tener un carácter excepcional. 
así las cosas, como ya hemos indicado, la intervención 
política con fundamento en criterios de interés general 
distintos a la defensa de la competencia, aumenta los már-
genes de discrecionalidad del Gobierno a la hora de evaluar 
concentraciones empresariales y, además, puede dificultar 
el control sobre la motivación de sus decisiones cuando se 
aparte del criterio de la cnc74. 
En este sentido, es necesario defender la proporcionalidad 
en el ejercicio de las facultades del Consejo de Ministros a 
74 En efecto, el deber de motivación podría no ser exigible teniendo en cuenta 
que sus decisiones no se fundamentan en la defensa de la competencia sino en 
criterios de interés general. Ver Barrantes, Begoña; “De las Concentraciones 
Económicas”, en Derecho Español de…, ob. cit., p. 362 y Bello Martin-Crespo, 
María Pilar; “Control de Concentraciones de Empresas”, en Derecho de la 
Libre Competencia…, ob. cit., pp. 398 y 399.
 En relación a este aspecto, hay que tener presente que bajo la vigencia de la 
ley 16/1989, gracias a la jurisprudencia del tribunal Supremo, los acuerdos 
del Consejo de Ministros, cuando se manifestaban de manera contraria a lo 
dispuesto por el dictamen del tribunal de Defensa de la Competencia (tdc), 
debían estar suficientemente motivados, en especial respecto a las razones 
por las cuales se apartaba del criterio del tdc. De esta manera se limitaba la 
discrecionalidad del Consejo de Ministros a la hora de tomar decisiones en 
materia de concentraciones. En este sentido, destacamos el Fundamento de 
Derecho cuarto de la Sentencia Prosegur/Blindados del Norte, que dispuso: “Si 
el Consejo de Ministros, a la vista del dictamen emitido por aquel órgano 
(refiriéndose al tribunal de Defensa de la Competencia), quiere separarse de 
él, ha de explicar concretamente por qué adopta esa decisión, de modo que 
la motivación exigible no es sólo la general relativa al acto sino la específica 
relativa a la discrepancia con el órgano consultivo…”. De igual forma, el 
tribunal delimitaba la discrecionalidad del Consejo de Ministros a la hora de 
sujetar a condiciones la aprobación de una concentración cuando afirmaba en 
el Fundamento de Derecho séptimo: “En la medida en que las condiciones 
no respondan a la finalidad que la ley 16/1989 les asigna, o restrinjan 
indebidamente, más allá de lo necesario, las facultades de las empresas para 
decidir su política empresarial en un marco de libre competencia, dichas 
condiciones no serán válidas”. Cfr. Sentencia del tribunal Supremo de 2 de 
abril de 2002, rJ 2002\9844, Prosegur/Blindados del Norte. respecto a esta asunto 
también hay que tener presente la Sentencia del tribunal Supremo de 29 de 
noviembre de 2005, rJ 2006\107, Canal Satélite Digital/Vía Digital. Sentencias 
disponibles en [http://www.poderjudicial.es/search/index.jsp]. 
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la hora de evaluar una concentración. al no existir clari-
dad sobre las condiciones de aplicación de los criterios de 
interés general que sustentan la intervención política, es 
necesario defender la proporcionalidad que debe orientar la 
evaluación del Consejo de Ministros cuando, en el análisis 
de una concentración, valore la afectación de un criterio 
de interés general y la afectación del mantenimiento de la 
competencia efectiva75.
además, respecto a la intervención del Consejo de Minis-
tros con fundamento en criterios de interés general76, surgen 
interrogantes como: ¿Qué otros intereses no mencionados 
en la ldc pueden justificar la intervención en la evaluación 
de una concentración por parte del Consejo de Ministros?; 
¿Cuál es la definición válida de cada uno de estos intereses, 
a efectos de justificar la intervención gubernamental en la 
evaluación de una concentración?; ¿Qué tipo de afecta-
ción es necesaria o suficiente para que este órgano político 
modifique una decisión de la cnc?; ¿Bajo qué criterios se 
sopesarán los intereses generales afectados en relación con 
la afectación de la competencia efectiva?77.
75 Ver iñigo igartua arregui. “Criterios de Valoración: Perspectiva 
legal.”, en La Ley 15/2007, de Defensa de…, ob. cit., p. 341. En la práctica, la 
proporcionalidad en la decisiones del Consejo de Ministros impide que, por 
ejemplo, “afectaciones menores de un interés general sean suficientes para que 
el Consejo de Ministros apruebe una operación que obstaculiza gravemente el 
mantenimiento de una competencia efectiva” o para que la afectación mayor 
de un interés general derive en la imposición de condiciones gravosas para 
una concentración que no obstaculiza gravemente el mantenimiento de la 
competencia efectiva. Cfr. iñigo igartua arregui; “Criterios de Valoración: 
Perspectiva legal.”, en La Ley 15/2007, de Defensa de…, ob. cit., p. 342.
76 Ver observatorio de Política de Competencia del instituto de Empresa, 
“observaciones y Comentarios al libro Blanco…”, ob. cit., p. 22.
77 Sobre esta problemática, la postura del instituto de Empresa –con la que 
estamos de acuerdo– fue la siguiente: “…la definición de interés general es 
demasiado abstracta y muy poco detallada: ¿Bajo qué circunstancias exactas 
se puede alegar la defensa del interés general? ¿En qué sectores? ¿Qué 
criterios se utilizarán para medir el supuesto daño a este interés general? 
ante esta indefinición creemos que en la práctica la citada salvaguarda 
puede convertirse en una caja negra que puede ser aplicada para defender 
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a nuestro juicio, la defensa de los intereses generales 
como justificación de la intervención política en el control 
de concentraciones no es aceptable puesto que la necesidad 
de adoptar medidas en defensa de estos intereses, como –
tratándose del sector eléctrico, la seguridad del suministro, 
su confiabilidad, etc.– puede ser puesta de relieve por la 
autoridad sectorial en el informe que puede presentar a la 
cnc en el procedimiento de control de una concentración. 
En segundo lugar, el modelo de intervención política 
en la nueva ldc genera mayores inquietudes en las con-
centraciones de empresas llevadas a cabo en sectores con-
siderados estratégicos, como el sector eléctrico. En España, 
en las concentraciones de empresas en este sector, hemos 
tenido la oportunidad de presenciar intervenciones guber-
namentales que en más de una ocasión, han terminado con 
discutidas decisiones políticas78, contrarias a la lógica del 
prácticamente cualquier decisión en un sentido o en otro a discreción del 
Consejo de Ministros. Ello genera inseguridad jurídica y aumenta los costes del 
sistema como se ha explicado antes. además, cualquier intento de detallar en 
qué consisten esos intereses generales está abocado al fracaso, ya que resulta 
extremadamente complejo fijar y enumerar con carácter previo y definitivo las 
posibles manifestaciones del interés general…”. Cfr. observatorio de Política 
de Competencia del instituto de Empresa, “observaciones y Comentarios al 
libro Blanco…”, ob. cit., p. 22.
 todos estos interrogantes nos llevan a coincidir con la opinión de Sánchez 
Graells (“la reforma del Sistema Español de Defensa de la Competencia. 
la intervención del Gobierno en…”, ob. cit., p. 20) cuando afirma: “así, 
realmente, el libro Blanco no apostaba por un refuerzo de la independencia 
de las autoridades de defensa de la competencia, sino que abogaba por 
la ampliación de la discrecionalidad del Consejo de Ministros en su 
intervención en procedimientos de control de concentraciones. al proponer 
que el Gobierno no se viera constreñido a adoptar sus decisiones conforme 
criterios de competencia o en la aportación al progreso económico y social 
de la concentración, sino que pueda (rectius, deba) basarse exclusivamente 
en razones de interés general distintas de la defensa de la competencia, 
el libro Blanco negaba toda efectividad a los límites a la discrecionalidad 
gubernamental que en el mismo se habían identificado.”
78 Decisiones a las que haremos referencia en el capítulo cuarto del presente 
trabajo.
55
Derecho de la competencia y a la dinámica del mercado 
energético nacional.
Hay que recordar que, estadísticamente, los casos en los 
cuales el Gobierno se ha apartado de la decisión de la au-
toridad técnica de competencia son escasos. ahora bien, es 
innegable que buena parte de estos casos se han presentado 
en operaciones de concentración en el sector eléctrico. a 
nuestro entender, no pueden admitirse los argumentos que 
minimizan esta intervención política basándose en su escasa 
importancia estadística, toda vez que esta intervención, tra-
tándose de algunas concentraciones muy importantes del 
sector eléctrico español, ha dado un giro radical al desenlace 
de estas operaciones y han tenido consecuencias directas en 
el desarrollo del mercado energético nacional79. 
asimismo, es preocupante que en la ldc se haya consa-
grado expresamente, como uno de los criterios de interés 
general que justifican la evaluación de una concentración por 
parte del Consejo de Ministros, la garantía de un adecuado 
79 El modelo español de intervención política en el control de concentraciones 
debe también analizarse teniendo en cuenta el contexto europeo de intensos 
movimientos corporativos en el sector energético en el que las principales 
empresas del sector buscan estar presentes en nuevos mercados. En este 
contexto se observa una tendencia intervencionista de algunos gobiernos 
europeos que se manifiesta en dos tendencias. la primera es el mantenimiento 
de un poder de veto en el proceso de autorización de concentraciones. y la 
segunda son las objeciones, trabas, etc, que se formulan a la adquisición 
de una empresa nacional, activa en un sector estratégico local (energía, 
telecomunicaciones, etc), por parte de un operador extranjero. En este sentido 
coincidimos con ariño y lópez de Castro cuando sostienen que “…la 
mayoría de los Gobiernos europeos ven con malos ojos el proceso inverso, 
es decir, la compra de empresas nacionales por grupos extranjeros (aunque 
sean intracomunitarios, de otros Estados Miembros de la Unión Europea) lo 
que contradice los vientos de liberalización y también el tratado de la Unión. 
Es el nuevo nacionalismo, favorecedor de los “national champions”, para lo cual el 
Gobierno interviene –de mil formas– en las operaciones de reestructuración 
empresarial, de forma que la sede de las grandes empresas se mantenga en el 
territorio nacional…”. Cfr. Gaspar ariño y lucía lópez de Castro García 
Morato. Derecho de la Competencia en Sectores Regulados, Editorial Comares, 
Granada, 2001, p. 340.
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mantenimiento de los objetivos de la regulación sectorial. 
Esta preocupación cobra mayor importancia al tratarse de 
concentraciones llevadas a cabo en el sector eléctrico puesto 
que es un sector estratégico regulado. En este sentido, cuando 
el Consejo de Ministros evalúe una concentración de em-
presas sobre la base del mantenimiento de los objetivos de 
la regulación sectorial, surgen los siguientes interrogantes: 
¿Para el Gobierno, cuáles son las condiciones adecuadas 
para mantener los objetivos de la regulación sectorial?; 
¿Mediante qué criterios se valoran estos objetivos respecto 
al mantenimiento de la competencia efectiva?; ¿Por qué 
tiene que intervenir el Gobierno en el mantenimiento de 
los objetivos de un sector económico determinado si la 
cnc previamente ha tomado una decisión técnica teniendo 
en cuenta el respectivo informe que la autoridad sectorial 
(cne, cmt, etc.) le ha remitido durante el proceso de eva-
luación80? En nuestra opinión, el modelo de intervención 
gubernamental fijado en la ldc no contesta a los interrogantes 
anteriormente planteados y abre la puerta para que desde 
el procedimiento de control de concentraciones se regule ad 
hoc el sector estratégico involucrado en la operación. 
ahora bien, en relación a la perdida de independencia 
de la autoridad técnica de defensa de la competencia, si-
guiendo lo expuesto por Sánchez Graells, en la práctica, 
bajo el modelo de intervención gubernamental fijado en 
la ldc –y con mayor razón en operaciones llevadas a cabo 
en sectores estratégicos– se corre el riesgo de que en si-
tuaciones de intensa presión política, se tomen decisiones 
extremas, por parte de la cnc o por parte del Consejo de 
Ministros. así sucedería, por ejemplo, en situaciones en las 
cuales el Gobierno tenga interés de intervenir debido a la 
80 Ver Francisco Marcos y albert Sánchez Graells “El Control de 
Concentraciones en la ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la 
Competencia”; en: Derecho de la…, ob. cit., p. 145.
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importancia política de la concentración. En estos casos, se 
corre el riesgo de que la cnc pueda responder a la presión 
del gobierno aprobando la concentración sin la imposición 
de condiciones excluyendo así la intervención del Consejo 
de Ministros. De esta manera, la cnc renunciaría a apro-
bar la concentración imponiendo condiciones moderadas, 
con la finalidad de que el Consejo de Ministros no pueda 
intervenir posteriormente imponiendo condiciones severas 
que lesionen los intereses de los consumidores y del sector 
económico afectado81.
En otro escenario, cuando políticamente se haya decidido 
prohibir una concentración, el Gobierno podría presionar a 
la cnc para que prohibiese la operación en lugar de apro-
barla mediante la imposición de condiciones severas. De 
este modo se evitaría una polémica intervención expresa 
del Consejo de Ministros, especialmente en situaciones en 
las que no existe claridad sobre la existencia de criterios de 
interés general que justifiquen una decisión de este órgano 
político82. 
así pues, la intención de reforzar la independencia de 
la autoridad de competencia frente al poder político, ha 
recibido comentarios positivos por parte de la doctrina83. no 
81 Ver alberto Sánchez Graells. “la reforma del Sistema Español de Defensa 
de la Competencia. la intervención del Gobierno en…”, ob. cit., p. 23.
82 ibídem.
83 En este sentido se manifiesta Soriano: “Existe asimismo un segundo aspecto 
capital en que el acierto de la ley es casi pleno: la independencia de la 
Comisión. Si ya era bien conocida la fiera independencia del tribunal de 
Defensa de la Competencia, ahora se prolonga a lo que constituía el Servicio, 
hasta el momento dependiente directa y jerárquicamente del Ministerio. 
Pues bien, es innegable que respecto del Presidente y del Consejo de la 
Comisión nacional de Competencia, el examen previo al que se les somete 
ante el Parlamento, unido a un mandato único de seis años improrrogables, 
hacen que sean personas muy acreditadas…y que no tengan nada que 
temer ni que esperar del Poder político, ya que no existe el incentivo de la 
renovación. asimismo también el Director de investigación, con matices, 
tiene independencia, ya que no basta el placet o la hostilidad ministerial 
para garantizar su nombramiento y cese, sino que tendrá que contarse, en la 
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obstante, también se han escuchado voces que cuestionan si 
la falta de independencia era de tal entidad que ameritase el 
cambio institucional introducido por la nueva ley, teniendo 
en cuenta la necesidad de mejorar otros aspectos en los que 
también se evidenciaban importantes debilidades, como 
la falta de recursos humanos y materiales. a propósito de 
esta problemática, Padros reig afirmó: “la Unidad orgá-
nica de la futura cnc supone dotar de mayor coherencia 
al sistema de defensa de la competencia de acuerdo con el 
principio de eficacia ya enunciado en el libro Blanco, pero 
no necesariamente supone un refuerzo de la independencia 
del conjunto… la necesidad de la reforma no parece que se 
funde en una deficiente garantía de la independencia en la 
aplicación de la normativa de defensa de la competencia. En 
cambio, más allá de lo estrictamente normativo, la debilidad 
del sistema español de defensa de la competencia puede 
encontrarse en la escasa dotación de medios humanos y 
materiales dedicados a una función tan trascedente como 
la defensa de la competencia” 84.
4. Concentraciones empresariales y liberalización 
del sector eléctrico
En un estudio realizado por la empresa de consultoría kpmg 
en 1999, se expusieron los resultados de una encuesta reali-
zada a varias empresas sobre las principales motivaciones 
forma en que veremos, con la propia cnc…la independencia, pues, ha salido 
reforzada y es muy de aplaudir y reconocer.”. Ver José Eugenio Soriano. 
“la Defensa de la Competencia en España”, Editorial iustel, Madrid, 2007, 
p. 22.
84 Cfr. Carlos Padros reig. “la reforma del Sistema Español de Defensa de la 
Competencia. Un nuevo Marco institucional de la Defensa de la Competencia 
en España”. Documento de trabajo, Serie Política de la Competencia, n.º 
19/2006, instituto Universitario de Estudios Europeos, ceu Ediciones, p. 34, 




que orientaban los procesos de fusión o adquisición. los 
resultados obtenidos fueron los siguientes85: 
– acceder a nuevos mercados geográficos (35%).
– Maximizar el valor de los accionistas (20%).
– aumentar o proteger la cuota de mercado (19%).
– adquirir nuevos productos o servicios (8%).
– obtener el control sobre una cadena de distribución (7%).
– otros (11%). 
Estos resultados contrastan con un estudio de similares 
características realizado en el año 2000 en España sobre los 
principales motivos que impulsaban a las empresas locales 
a llevar a cabo operaciones de concentración (fusiones y 
adquisiciones, en este caso). En este estudio, la búsqueda 
del liderazgo en el sector fue el motivo más valorado por 
los directivos encuestados a la hora de realizar este tipo de 
operaciones86.
En este orden de ideas, se debe resaltar que las operaciones 
de concentración responden a una compleja combinación 
de motivaciones, que varían de acuerdo a circunstancias 
de tiempo, modo y lugar y que no siempre consiguen la 
creación de valor como resultado de la operación. así pues, 
consolidar la estructura de un sector económico con exceso de 
agentes, obtener beneficios derivados del aprovechamiento 
de economías de escala, obtener beneficios de procesos de 
integración vertical, la diversificación de riesgos, la valora-
ción bursátil o la incursión en nuevos mercados, son todos 
motivos válidos para planear una concentración. 
ahora bien, como tendremos la oportunidad de iden-
tificar posteriormente, entre las principales motivaciones 
que sustentan la planificación de una operación de concen-
tración en el sector eléctrico encontramos, por ejemplo, el 
crecimiento empresarial (en términos de cuota de mercado, 
85 Ver Juan Mascareñas Pérez-iñigo. ob. cit., pp.162 y ss.
86 ibíd., pp. 37 y ss.
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número de clientes, etc), la diversificación de servicios y el 
posicionamiento estratégico de las empresas (en especial 
en el ámbito europeo) teniendo en cuenta la posibilidad de 
penetrar en nuevos mercados con una importante posición 
competitiva.
no obstante, a la hora de ejecutar una concentración en 
este sector, además de tener presentes las limitaciones de 
las normas de competencia, es necesario tener en cuenta el 
componente político que aún está asociado a este sector en 
Europa, tanto en el caso de operaciones locales o como en 
el supuesto de concentraciones transfronterizas.
 En relación a la influencia política, algunos autores afir-
man que, en la actualidad, una motivación de las concentra-
ciones empresariales puede ser la creación de empresas de 
gran dimensión, con posiciones de dominio consolidadas 
en sus mercados internos, protegidas (políticamente) de la 
competencia exterior y con una gran capacidad de irrum-
pir en mercados extranjeros, conocidas como “campeones 
nacionales”. los procesos de concentración mediante los 
que se crean este tipo de empresas, son apoyados por los 
Gobiernos, que respaldan que empresas nacionales compitan 
con fortaleza en mercados internacionales, a pesar del de-
trimento de las condiciones de competencia en su mercado 
interno, tema sobre el que haremos posterior referencia87.
ahora bien, en términos generales, en aquellos países 
donde se han llevado a cabo procesos de liberalización en 
87 a este respecto Whish, sostiene: “las empresas de un país (o de una 
agrupación política como la Unión Europea), pueden ejecutar una 
concentración con la finalidad de convertirse en un “campeón nacional” (o 
un campeón europeo). los Gobiernos pueden animar las concentraciones que 
crean grandes empresas domésticas, con mayor capacidad de competir en 
mercados internacionales, aunque los “campeones nacionales”, libres de la 
disciplina impuesta por la competencia en sus mercados domésticos, pueden 
carecer de las habilidades necesarias para tener éxito en el resto del mundo”. 
Cfr. richard Whish. “Competition law”, Editorial oxford University Press, 
oxford, 2009, p. 803. traducción propia. Sobre este tema Ver infra. apartado 
9 del segundo capítulo y apartado 4 del quinto capítulo.
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el sector eléctrico, este servicio está organizado bajo un 
régimen de competencia en las actividades de producción 
y comercialización de electricidad. las actividades de distri-
bución y transporte no son actividades en competencia por 
tener características de monopolio natural88 y, además, se 
han organizado mercados mayoristas, regidos por el juego 
de la oferta y la demanda, administrados por un operador 
independiente. Del mismo modo, todo sector eléctrico li-
beralizado, es regulado por una Comisión sectorial, cuya 
principal característica debe ser, en teoría, su independencia 
de cualquier agente del sector y del Gobierno.
la apertura a la competencia del sector eléctrico es el 
resultado de una evolución en la cual (en unos países con 
mayor celeridad que en otros) se ha pasado de un modelo 
intervencionista del Estado a un esquema de liberalización 
de servicios, en el que el Estado no se reserva la titularidad 
de estas actividades, ni las gestiona de manera directa, sino 
que se limita a ser un garante de unas condiciones jurídicas 
que se deben respetar y a velar por su cumplimiento.
88 la teoría económica define el monopolio natural en los siguientes términos: 
“…se dice que emerge un monopolio natural cuando la tecnología de 
producción, como por ejemplo costos fijos elevados, provoca que los costos 
totales en el largo plazo declinen al aumentar la producción. En tales 
industrias, dice tal teoría, un solo productor eventualmente será capaz de 
producir a un costo más bajo que cualquier otro par de productores, por 
lo tanto creándose un monopolio “natural”. El resultado serán precios más 
altos si más de un productor sirve a ese mercado. Más aún, se dice que la 
competencia causaría inconvenientes al consumidor dada la construcción de 
infraestructura redundante, por ejemplo, excavaciones en las calles para el 
tendido de líneas dobles de gas o agua potable”. Cfr. thomas J. Dilorenzo. 
“the Mith of natural Monopoly”, en The Review of Austrian Economics, 
Editorial Springer netherlands, vol. 9, n.º 2, amsterdam, 1996. Disponible 
en [http://mises.org/journals/rae/pdf/raE9_2_3.pdf]. En este sentido, no 
es económicamente eficiente la introducción de competencia en el transporte 
o en la distribución de electricidad construyendo paralelamente una línea 
de transporte o distribución junto a otra ya existente. En consecuencia, la 
prestación de estas actividades se limita a un solo agente en condición de 
monopolio. 
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Conforme apuntan Cameron y ariño, el primer periodo 
de esta evolución tiene lugar en Europa occidental a partir 
del final de la Segunda Guerra mundial cuando se genera-
liza y se consolida una política económica intervencionista, 
que había tenido sus inicios después de la Primera Guerra 
mundial89. 
De acuerdo con este criterio, el Estado se reserva la 
titularidad y asume la prestación directa de la mayoría de 
los sectores estratégicos de la industria (gas, carbón, elec-
tricidad, ferrocarriles, telecomunicaciones, etc.), debido a 
la importancia que representaban estas industrias para la 
reconstrucción de los países afectados por la guerra.
Este proceso de nacionalización llevó a la existencia de 
empresas públicas de gran dimensión90 totalmente integra-
das verticalmente, que operaban siguiendo las instrucciones 
del Gobierno –manteniendo o no criterios de eficiencia– y 
que debían hacer frente a una intensa demanda.
89 Después de la Primera Guerra mundial, el tenso ambiente de confrontación que 
aún se percibía en Europa, llevó, inicialmente, a que los Estados consideraran 
necesario el control directo de actividades como las telecomunicaciones y el 
sector energético por considerarlas militarmente estratégicas, junto a las ya 
controladas industria del acero y de la construcción naval. Esta situación 
favoreció un proceso de nacionalizaciones directas, establecimiento de 
monopolios, creación de empresas públicas, etc. que después de la Segunda 
Guerra mundial se generalizó con fundamento en la necesidad reconstruir 
los países e impulsar el desarrollo económico. Ver Gaspar ariño, Juan 
Miguel de la Cuetara y raquel noriega. “nuevo Papel Del Estado en 
Sectores regulados”, Editorial Deusto, Barcelona, 2005, pp. 33 y ss. Véase 
también Peter Cameron. “Competition in Energy Markets”, Editorial oxford 
University Press, oxford, 2002, pp. 10 y ss, trabajo que nos sirve de referencia 
en la construcción de este proceso.
90 Hernández precisa que es así como durante este periodo surgen las grandes 
compañías europeas públicas de gas y electricidad como Electricité de France 
(edf) en 1946, Gaz de France (gdf) en 1949, endesa en 1942 y enel en italia 
en 1962. En Gran Bretaña, el sector eléctrico se nacionaliza en 1947, después 
de un proceso que se había iniciado hacia 1926 con la creación de la Central 
Electricity Board (ceb) encargada de construir la red nacional de transporte 
de electricidad. Ver Juan Carlos Hernández. “regulación y Competencia en 
el Sector Eléctrico: Evolución, regulación actual y Perspectivas de Futuro”, 
Editorial thomson aranzadi, navarra, 2005, p. 27. 
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ahora bien, en los casos en que la prestación de la activi-
dad no era llevada a cabo por una empresa pública, lo podía 
hacer una empresa privada bajo una concesión otorgada por 
el Estado, que no le entregaba la titularidad de la actividad 
sino “el privilegio de su ejercicio”91. 
De acuerdo con De la Cruz Ferrer, bajo este modelo, 
independientemente de si el servicio se prestaba por inter-
medio de una empresa pública o de un operador privado 
titular de una concesión, las empresas operaban en régimen 
de monopolio, protegidas de la competencia gracias a las 
fuertes barreras de entrada o a la simple prohibición expre-
sa de la competencia y bajo los lineamientos de la política 
industrial dictada por el Estado92. 
91 Cfr. Gaspar ariño ortiz. “Fallos y logros de los Sistemas regulatorios”, en 
Regulación, Desregulación, Liberalización y Competencia, Editorial Marcial Pons, 
Fundación rafael del Pino, Madrid, 2006, p. 24. En torno al papel del Estado 
en este periodo, el autor destaca que el Estado calificaba estas actividades 
como servicios públicos (así estuviesen lejos de serlo por no corresponder 
con las finalidades esenciales del Estado), reservándose su titularidad y su 
gestión quedando de esta manera “publificadas” término también conocido 
en la doctrina como publicatio. Cfr. Gaspar ariño ortiz. “Fallos y logros de 
los Sistemas regulatorios”, en Regulación, Desregulación…ob. cit., p. 23. Sobre 
este proceso se puede consultar también la obra de Miguel Ángel Sendin 
García. “regulación y Servicios Públicos”, Editorial Comares, Granada, 2003, 
pp. 56 y ss.
 En España, la declaración como servicio público de los servicios de electricidad, 
gas y agua, se hace en 1924 mediante real Decreto ley de 12 de abril. De suerte 
que la administración quedaba facultada para intervenir libre y ampliamente 
en estos sectores desapareciendo así los títulos específicos que justificaban 
anteriormente su intervención. Ver Estanislao arana García, leonor 
Moral Soriano y María asunción torres lópez. “la Convergencia del 
Mercado interior de Electricidad y el Mercado Eléctrico Español”, en El Sector 
Eléctrico en España, Competencia y Servicio Público, Editorial Comares, Granada, 
2007, p. 12.
92 la política de intervención, protección y aislamiento de las economías 
nacionales respondía a la idea de que el Estado era el señor de la economía, 
responsable de su dirección y de que esta podía ser gestionada de manera 
directa mediante el gasto público o la política monetaria. Ver Juan de la 
Cruz Ferrer. “Principios de regulación Económica en la Unión Europea”, 
instituto de Estudios Económicos, Madrid, 2001, p. 58. 
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En materia energética, esta política, iba dirigida a ase-
gurar, como objetivo principal, la garantía del suministro y 
la independencia energética, sin atender a factores como la 
eficiencia empresarial o un sistema técnico de remuneración 
de los agentes prestadores.
Hay que destacar que en el importante crecimiento eco-
nómico que experimentaron los países europeos durante este 
periodo, jugó un papel determinante la industria energética 
gracias a este control por parte del Estado. El modelo vigen-
te de la industria en aquel momento permitió el consumo 
masivo de recursos energéticos a precios cómodos para los 
consumidores (especialmente para grandes usuarios), ya 
que la fijación de estos era ajena a un sistema competitivo 
de mercado93. 
Posteriormente, transcurrida la década de los setenta, 
diversas circunstancias de orden político y económico, dan 
pie para la ruptura de este modelo que, como mencionamos 
anteriormente, tenía al Estado empresario como principal 
protagonista, especialmente en el campo de los denominados 
servicios públicos.
En primer lugar, la estrategia de crecimiento económico 
con fundamento en el gasto público deja de funcionar con 
los resultados obtenidos en años anteriores, debido a la 
incapacidad económica de los Gobiernos de seguir asumien-
do protagónicamente el papel de motor de la economía. 
igualmente, las rígidas limitaciones a la iniciativa privada 
traducidas en procedimientos engorrosos, complejos regíme-
nes de autorizaciones administrativas, etc, desestimularon 
la actividad empresarial particular. De este modo, las tasas 
continuas de crecimiento económico bajaron de ritmo y el 
desempleo aparece como una consecuencia natural94.
93 Ver Peter Cameron. ob. cit., p. 11.
94 Ver Juan de la Cruz Ferrer. ob. cit., p. 59.
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En segundo lugar, la crisis del petróleo de 1970 obligó a 
un necesario replanteamiento de la política energética de 
los países occidentales, importadores de petróleo y a su vez 
grandes consumidores, al ponerse de manifiesto su alta 
dependencia de los países productores95.
Siguiendo al Profesor Cameron, la incertidumbre genera-
da sobre los suministros de petróleo y el hecho de que, para 
la época, el petróleo era el segundo insumo más utilizado 
para la producción de electricidad (después del carbón), 
llevó a los países afectados a plantearse una necesaria di-
versificación de sus fuentes energéticas y a institucionalizar 
agencias o ministerios especializados en energía, que en 
el futuro se encargarían de elaborar planes de desarrollo 
sectoriales y ejecutarían las medidas adoptadas para con-
trarrestar la crisis96.
la intervención de los Gobiernos en el sector energético 
para afrontar la crisis no tuvo los resultados esperados y, en 
ocasiones, se adoptaron medidas que resultaron ineficaces 
y con consecuencias problemáticas, como los problemas 
financieros derivados de los planes de expansión de la 
capacidad de producción de energía nuclear que fueron 
comunes en varios países como Estados Unidos y España97. 
95 la crisis del petróleo de la década de los 70 tuvo como orígenes la decisión 
de la organización de Países Productores de Petróleo (opep) de limitar la 
producción y el envío de petróleo a occidente, especialmente hacia Estados 
Unidos y Holanda, y, por ende, el incremento unilateral de los precios del 
petróleo por parte de esta organización.
96 Ver Peter Cameron. ob. cit., p. 12.
97 En España, entre 1970 y 1980 se realizaron importantes inversiones destinadas 
a aumentar la capacidad de producción del sector eléctrico, especialmente en 
centrales de carbón y nucleares, como respuesta a las subidas en los precios 
del petróleo y con fundamento en unas estimaciones crecientes de la demanda 
que posteriormente resultaron ser excesivas, en un entorno económico de la 
época caracterizado por tasas de interés crecientes y una alta inflación. Esta 
situación se agrava en la mitad de la década de los 80 al haberse prolongado el 
tiempo de construcción de las centrales eléctricas, especialmente las nucleares. 
En este entorno, las empresas eléctricas españolas se vieron envueltas en 
una delicada crisis financiera a la cual el Gobierno debió hacer frente con 
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Este entorno de crisis, sumado a los trabajos que acadé-
micos estadounidenses y británicos habían expuesto cues-
tionando el papel interventor del Estado en la Economía98, 
fue el punto de partida para que autoridades, agentes del 
sector y organizaciones internacionales99, se comenzaran 
a replantear puntualmente el papel del Gobierno en la in-
dustria eléctrica100 y, por consiguiente, que se iniciara una 
discusión sobre las ventajas que para el Estado, empresas 
y usuarios representaría cambiar el modelo vigente a uno 
en donde se pudiese introducir competencia en aquellas 
actividades de la cadena donde fuese posible y se organizara 
el funcionamiento del sector bajo el modelo de mercado 
competitivo.
En este orden de ideas, en la teoría económico-jurídica, 
aparece un nuevo modelo de organización del servicio 
medidas de índole tarifaria y la declaración de moratoria en la construcción 
de algunas centrales nucleares. Ver lucía lópez de Castro García Morato. 
“liberalización y Competencia en el Sector Eléctrico. Balance 1998-2003”, en 
Privatizaciones y Liberalizaciones en España: Balance y Resultados (1996-2003), t. 
ii, Editorial Comares, Granada, 2004, pp. 159 y ss. 
98 Se destacan los trabajos de Milton Friedman, ronald Coase, George 
Stigler y alferd Kahn. respecto a los procesos de liberalización y el papel 
de la regulación, son punto de referencia los trabajos de autores como roger 
noll, alan Stone, William Baumol, Paul Joskow, Stephen Breyer, entre 
otros. 
99 la influencia de las organizaciones internacionales en el proceso de 
liberalización de los servicios públicos y en la redefinición del papel estatal 
en la economía es innegable. Después de la Segunda Guerra mundial, 
organizaciones como las naciones Unidas, la organización Mundial de 
Comercio, el Fondo Monetario internacional, el Banco Mundial, la agencia 
internacional de la Energía, la Unión Europea, etc.; propusieron y respaldaron 
procesos de liberalización económica que convergen, junto con otras 
circunstancias, en el proceso político, social y económico contemporáneo 
denominado “Globalización”. Para una aproximación a las implicaciones de 
este complejo concepto, ver Joseph Stiglitz. “los Felices 90”, Editorial Punto 
de lectura, Madrid, 2005, pp. 476 y ss. 
100 Que se caracterizaba por un esquema de planificación vinculante, 
explotación unificada y retribución con base a costes establecidos por el 
Gobierno. Ver Gaspar ariño ortiz. “Principios de Derecho Público…”, 
ob. cit., pp. 717 y ss.
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eléctrico, caracterizado por estar abierto a la competen-
cia y en el que el Estado se alejaría de su papel de agente 
prestador para dar paso a la intervención de la iniciativa 
privada en las distintas actividades del sector. así pues, de 
acuerdo con ariño y De la Cruz Ferrer, las principales 
características de este modelo, conocido como “regulación 
para la competencia”, son las siguientes101:
–Separación de actividades en la industria eléctrica, de 
tal modo que se convierten en negocios independientes 
las actividades de producción de electricidad, transporte, 
distribución y comercialización. 
101 Ver Juan de la Cruz Ferrer. “la liberalización de los Servicios Públicos 
y el Sector Eléctrico.”; Editorial Marcial Pons, Madrid, 1999, pp. 369 y ss; 
ariño ortiz, Gaspar; “Principios de Derecho Público…”, ob. cit., pp. 716 y 
ss. Debemos destacar que el proceso de cambio en el modelo de organización 
y prestación de servicios como la electricidad, las telecomunicaciones, el gas, 
etc; llevó aparejada una intensa discusión doctrinal sobre la transformación o 
sustitución del concepto de servicio público –que tradicionalmente abarcaba 
todas estas actividades económicas– por el de servicios económicos de 
interés general. a pesar de que no entraremos en detalle en esta discusión, 
debemos resaltar que el tfue, en sus artículos 14 y 106 (num.2), reconoce 
la importancia de los servicios económicos de interés general para el 
cumplimiento de los objetivos de la Unión y expresamente los somete al 
Derecho de la Competencia. Esta importancia también se destaca en la 
Carta de Derechos Fundamentales de la Unión Europea (doue C 303 de 14 
diciembre 2007), que en su artículo 36 reconoce el acceso a estos servicios 
como mecanismo para promover la cohesión social y territorial de la Unión. 
Para profundizar en el alcance de las obligaciones de servicio público 
propias de estos servicios y en su importancia para el logro de objetivos 
comunitarios como la consolidación del mercado común Ver artículos 
14 y 106 del tfue, versión consolidada publicada en el doue C 83 de 30 
de marzo de 2010. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/es/treaties/
index.htm].]; Comunicación de la Comisión de 12 de mayo de 2004 (com 
(2004) 374 final, no publicado en el doue; “libro Blanco sobre los servicios 
de interés general”; Comunicación de la Comisión de 21 de mayo de 2003 
(com (2003) 270 final, –doue C 76 de 25 de marzo de 2004–); “libro Verde 
sobre los Servicios de interés General” y las Comunicaciones de la Comisión 
com (1996) 443 de 11 de septiembre de 1996 (doue C 281 de 26 de septiembre 
de 1996) y com (2000) 580 de 20 de septiembre de 2000 (doue C 17 de 19 
de enero de 2001). Comunicaciones disponibles en [http://europa.eu/
scadplus/leg/es/lvb/l23013.htm].
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– libertad de entrada en aquellas actividades donde es 
posible la competencia, circunstancias que se traducen en 
un abandono del sistema de planificación central.
– libertad de contratación y formación competitiva de 
precios.
– libre acceso a las redes. Como ya hemos indicado, en 
las actividades de transporte y distribución se hace inefi-
ciente la introducción de competencia por su condición de 
monopolio natural, pero se fijan unas obligaciones para el 
operador de la red que se traducen en permitir el acceso a 
la red a terceros, se penaliza la discriminación, se regulan 
las causas de negación de acceso, se eliminan los derechos 
exclusivos de los propietarios de la red, etc102.
– Creación de las comisiones de regulación como en-
tidades independientes del Gobierno, encargadas de la 
regulación sectorial, del control de los operadores y, en 
algunos casos, con facultades sancionatorias. 
ahora bien, en el seno de la Unión Europea, es un punto 
de referencia el proceso de liberalización del sector eléctrico 
llevado a cabo en el reino Unido, gracias –en buena medida– 
a la promulgación en 1989 de la “Electricity act”. Mediante 
esta ley se rompió el modelo de integración vertical de la 
industria eléctrica para pasar a un sistema de separación 
de las actividades de producción, transmisión, distribución 
y suministro. igualmente, se definió un modelo en compe-
tencia para las actividades de producción y suministro de 
electricidad103. 
102 Ver Juan de la Cruz Ferrer; “la liberalización de los Servicios Públicos 
y el Sector Eléctrico”, Editorial Marcial Pons, Madrid, 1999, pp. 369 y ss.
103 a pesar de la importancia de esta norma para el proceso de liberalización, 
también se deben tener en cuenta las reformas introducidas por la “Utilities 
act” del año 2000 y por la “Energy act” del año 2004. Ver “Electricity 
regulation in 30 Jurisdiction Worlwide, 2006”, Editorial Global Competition 




En el caso de España, la liberalización del sector eléctrico 
se llevó a cabo mediante la ley 54/1997 (ley del Sector 
Eléctrico)104, como resultado del proceso de incorporación 
de la Directiva Comunitaria 96/92/CE105, que estableció las 
primeras medidas de liberalización del sector eléctrico para 
todos los países que, a la sazón, eran miembros de la Unión 
Europea. Posteriormente, esta Directiva fue derogada por la 
Directiva Comunitaria 2003/54/CE106, que intensificó aún 
más el proceso de liberalización107.
104 ley del 27 de noviembre de 1997, publicada en el boe n.º 285 de 28 de 
noviembre de 1997, pp. 35097 - 35126 y Disponible en [http://noticias.
juridicas.com/base_datos/admin/l54-1997.html
105 Directiva de 19 de diciembre de 1996, publicada en el doue l 027 de 30 
de enero de 1997, pp. 20-29 y Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:31996l0092:ES:HtMl]. Esta norma 
estableció los principios y las reglas de primer orden, bajo las cuales debían 
operar los mercados eléctricos en los diferentes países de la Unión Europea. 
Cada país debió ajustar gradualmente su ordenamiento a la Directiva 
Comunitaria, de tal modo que la liberalización se concibiese como un proceso 
paulatino que llevaría a la futura consolidación de un mercado interior de 
la electricidad. Ver Juan de la Cruz Ferrer; “El Mercado interior de la 
Electricidad: Perspectiva Jurídica”, en Regulación Sectorial y Competencia, 
Editorial Civitas, unesa, Fundación Hidroeléctrica del Cantábrico, Madrid, 
2002, p. 28.
106 la Directiva 2003/54/CE, de 26 de junio de 2003 (publicada en el doue l 
176 de 15 de julio de 2003, pp. 37-56) se promulgó simultáneamente junto 
con otras disposiciones que pretendían avanzar en la consolidación del 
mercado interior de la energía y del gas en Europa como por ejemplo la 
Directiva 2003/55/CE, de 26 de junio de 2003, sobre normas comunes para 
el mercado interior del gas natural, el reglamento (CE) n.º 1228/2003,que 
regula las condiciones de acceso a la red para el comercio transfronterizo 
de electricidad y la Decisión 1229/2003/CE, del Parlamento Europeo y 
del Consejo, que establece un conjunto de orientaciones sobre la política 
comunitaria en el ámbito de las redes transeuropeas de la energía. todas 
estas disposiciones fueron publicadas en el doue l 176 de 15 de julio de 
2003. 
107 Para el Profesor De la Cuetara, en España se ejecutó el proceso de 
liberalización para “incorporar a los sectores estratégicos incentivos que 
obligaran a sus empresas a mejorar su productividad; para eliminar 
rigideces burocráticas, orientar la toma de decisiones hacia las necesidades 
de los usuarios y facilitar la innovación; y, por supuesto, para mejorar la 
competitividad del país en el contexto de la globalización de la economía 
mundial…”. Cfr. De la Cuetara Martínez, Juan Miguel; “Funcionamiento 
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Es necesario resaltar que la Directiva Comunitaria 
2003/54/CE estuvo vigente hasta el 3 de marzo de 2011, 
fecha en la que entró en vigor un tercer paquete liberalizador 
del sector energético europeo, que introduce nuevas medi-
das de apertura y que se integra en la siguiente normativa:
– Directiva 2009/72/CE del Parlamento Europeo y del 
Consejo, de 13 de julio de 2009, sobre normas comunes para 
el mercado interior de la electricidad108. 
– Directiva 2009/73/CE del Parlamento Europeo y del 
Consejo, de 13 de julio de 2009, sobre normas comunes para 
el mercado interior del gas natural109. 
– reglamento (CE) 713/2009 del Parlamento Europeo 
y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por el que se crea la 
agencia de Cooperación de los reguladores de la Energía110.
– reglamento (CE) 714/2009 del Parlamento Europeo y 
del Consejo, de 13 de julio de 2009, relativo a las condicio-
nes de acceso a la red para el comercio transfronterizo de 
electricidad111. 
– reglamento (CE) 715/2009 del Parlamento Europeo y 
del Consejo, de 13 de julio de 2009, sobre las condiciones de 
acceso a las redes de transporte de gas natural112. 
del Mercado ibérico en un Entorno liberalizado”, en El Sector Eléctrico en 
España. Competencia y Servicio Público. Editorial Comares, Granada, 2007, 
p. 64.
108 Publicada en el doue l 211 de 14 de agosto de 2009, pp. 55-93 y que derogará 
la Directiva 2003/54/CE. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/es/
index.htm].
109 Publicada en el doue l 211 de 14 de agosto de 2009, pp. 94-136 y que 
derogará la Directiva 2003/55/CE. Disponible en [http://eur-lex.europa.
eu/es/index.htm].
110 Publicado en el doue l 211 de 14 de agosto de 2009, pp. 1-14. Disponible en 
[http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm].].
111 Publicado en el doue l 211 de 14 de agosto de 2009, pp. 15-35 y que deroga 
el reglamento (CE) 1228/2003. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
es/index.htm].
112 Publicado en el doue l 211 de 14 de agosto de 2009, pp. 36-54 y que deroga 
el reglamento (CE) 1775/2005. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
es/index.htm].
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Por su parte, en el ámbito latinoamericano, tiene una 
importancia trascendental –como marco de referencia– el 
proceso de liberalización del sector eléctrico chileno llevado 
a cabo a partir de 1982, mediante el Decreto con fuerza de 
ley n.º 1/82 (D.o. 13 de Septiembre de 1982) que, igual-
mente, implantó la separación de actividades y el modelo 
de mercado competitivo en el servicio eléctrico113. 
De esta manera, cada país que adoptaba las primeras 
medidas para iniciar el proceso de liberalización del sector 
eléctrico, entraba en un proceso de ajuste en este sector, 
conocido como periodo de transición, durante el cual se 
adoptaban medidas necesarias (generalmente de carácter 
temporal y excepcionales) para hacer operativo plenamente 
el nuevo modelo114.
113 argentina continuó con este proceso de liberalización mediante la ley 
23696 de agosto 17 de 1989 (Bo de 23 de agosto de 1989), la ley 24065 de 
3 de enero de 1992 (Bo de 16 de enero de 1992) y el Decreto 1398 de 6 de 
agosto de 1992 (Bo de 11 de agosto de 1992). Perú reestructuró el sector 
eléctrico mediante la ley 25844 de 6 de noviembre de 1992, conocida como 
ley de Concesiones Eléctricas (Do de 19 de noviembre de 1992), mientras 
que Brasil realizó lo propio mediante la ley 8987 de 13 de febrero de 1995, 
conocida como “ley de Concesiones de Servicios Públicos” (Do de 14 de 
febrero de 1995) y mediante la ley sectorial 9074 de 7 de julio de 1995 (Do 
de 8 de julio de 1995).
 En el caso de Colombia, el proceso de liberalización de sector eléctrico 
se llevó a cabo mediante la promulgación de la ley 142 de 11 de julio de 
1994 (Do n.º 41.433 de 11 de julio de 1994) y de la ley 143 de 11 de julio de 
1994 (Do n.º 41.434, de 12 de julio de 1994), como resultado de los cambios 
introducidos en el modelo económico por la Constitución de 1991. En este 
sentido, la ley 142/1994 fijó el marco general de los servicios públicos 
domiciliarios y la ley 143/1994 estableció el nuevo modelo del sector 
eléctrico. Para un mayor conocimiento de este proceso de reforma ver el 
trabajo de Urbiztondo, Santiago y rojas, Juan Manuel; “la reforma 
del Sector Eléctrico Colombiano: Breve análisis y Crítica Constructiva”, 
Documento de trabajo n.º 85, Fundación de investigaciones Económicas 
latinoamericanas, Buenos aires, 2005. Disponible en [http://www.fiel.
org/publicaciones/Documentos/DoC85.pdf].
114 Ver lucía lópez de Castro García Morato y Gaspar ariño; “Derecho 
de la Competencia en Sectores regulados”, Editorial Comares, Granada, 
2001, p. 188 y De Quinto romero, Javier y otros; “Costes de transición a 
la Competencia”, Working Paper n.º 31, Madrid, 1999, pp. 25 y ss. trabajo 
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5. Concentraciones empresariales y 
reestructuración de la industria energética
los procesos de apertura del sector eléctrico europeo, su-
mados a las medidas que han fomentado la creación de un 
mercado interior de la energía, han traído como consecuencia 
un proceso paralelo de reestructuración empresarial en el 
sector, que se ha venido intensificando en los últimos años.
En este sentido, las operaciones de concentración han 
sido la herramienta idónea para llevar a cabo la reestructura-
ción del mapa energético europeo. Esta reestructuración ha 
estado motivada por factores puntuales como la tendencia 
a integrar negocios como la electricidad y el gas (multiu-
tilities115), el interés de las empresas europeas de alcanzar 
una mayor presencia internacional debido a las perspecti-
Disponible en [http://www.arinoyasociados.com/libros/WPweb/WP31.
pdf]. 
115 El entorno de aparición de estas empresas, sus principales características y 
los riesgos que entrañan para la competencia, son expuestos por arocena 
y Castro en los siguientes términos: “las innovaciones tecnológicas y 
de producto en las industrias de red están propiciando una interrelación 
creciente entre diversas actividades de diferentes industrias. Esto conlleva 
la aparición en el corto y medio plazo de diversos tipos de empresas 
multiservicios (multiutilities). Por ejemplo, creación de empresas que 
comercializan conjuntamente gas y electricidad al consumidor final. o 
compañías propietarias de redes que actúan en un segmento regulado 
(distribución de electricidad) y que diversifican sus actividades en otras 
actividades competitivas de otros sectores regulados (telecomunicaciones). 
o de forma más general, fusiones o alianzas estratégicas entre empresas 
petroleras, gasistas, eléctricas, de suministro de agua y telecomunicaciones 
con distintas combinaciones de actividades reguladas y desreguladas. la 
liberalización de todos estos sectores proporciona a las empresas nuevas 
oportunidades para explotar las sinergias y desarrollar sus competencias 
distintivas en diferentes negocios. las empresas multiservicios pueden 
lograr ganancias de eficiencia beneficiosas para el consumidor en términos 
de menores precios y/o mejora en los servicios. Pero al mismo tiempo estas 
empresas dificultan el acceso a la información acerca de la asignación de 
costes entre actividades de distintos negocios y actividades y la fijación de 
precios de transferencia, poniendo en peligro la competencia en los mercados 
y la consistencia de las decisiones entre reguladores de distintas industrias”. 
Cfr. Pablo arocena Garro y Fidel Castro rodríguez. “la liberalización 
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vas que despierta un eventual mercado paneuropeo de la 
energía y la necesidad de asegurar fuentes confiables de 
aprovisionamiento116. 
así pues, como consecuencia de las concentraciones 
ejecutadas, se vislumbra un escenario próximo en el que se 
consoliden grandes empresas prestadoras de los servicios 
de electricidad y gas, con amplia presencia en diferentes 
mercados regionales y con sólidas posiciones de dominio 
en los mercados donde compiten, en particular en sus 
mercados locales, circunstancia facilitada –en parte– por los 
altos índices de concentración de la oferta117, característica 
propia de la industria energética. 
En efecto, como tendremos la oportunidad de identificar, 
las concentraciones de empresas en el sector energético 
–bien sean nacionales o transfronterizas– pueden generar 
importantes efectos anticompetitivos como la expulsión de 
otros competidores o la práctica de subsidios cruzados. Estos 
efectos se derivan, en algunos casos, del aumento del poder 
de mercado de la empresa resultante, uno de los aspectos 
críticos en el que se enfoca el control de concentraciones.
ahora bien, como ya resaltamos, en el análisis de la 
reestructuración de la industria energética europea debe 
tenerse en cuenta como un factor adicional determinante la 
intervención política. Esta intervención se puede evidenciar 
en el respaldo a la formación de empresas tipo “campeones 
nacionales” o cuando está involucrada en la concentración 
de Sectores regulados”, en Boletín Económico de ICE, n.º 2640, enero, Editor 
Ministerio de industria, turismo y Comercio, Madrid, 2000, p. 30.
116 Ver Cameron, Peter, ob. cit., pp. 323 y ss. Gaspar ariño y lucía lópez 
de Castro García Morato. “Derecho de la Competencia en Sectores…”, ob. 
cit., p. 190. 
117 Ver Gaspar ariño y lucía lópez de Castro García Morato; Derecho de 
la Competencia en…, ob. cit., pp. 204 y ss. De acuerdo con este autor, otras 
características propias del sector energético son la tendencia a mantener 
una estructura de oligopolio, la complementariedad de los negocios de 
electricidad y gas, la estandarización del producto y la estructura de 
monopolio natural en ciertas fases de la actividad.
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una empresa extranjera con presencia en el mercado europeo 
y que, desde el punto de vista regional, es competidora de 
las principales empresas locales. En estos casos la actitud 
de los Gobiernos es de carácter reservado e, incluso, podría 
calificarse de restrictiva. 
Esta circunstancia obedece a que el control de porcio-
nes significativas del mercado energético local por parte 
de empresas extranjeras, representaría la necesidad de, 
eventualmente, confiar a ellas aspectos fundamentales 
como la calidad del suministro energético, su confiabilidad, 
la continuidad, etc; razones todas ligadas a la protección 
del interés general o a la seguridad pública, criterios cuya 
defensa es un argumento frecuentemente utilizado para 
justificar la intervención política en el trámite de control 
de concentraciones118. Esta actitud, contrasta con las pre-
tensiones de las autoridades comunitarias, que buscan 
el favorecimiento de la libre circulación de capitales y la 
libertad de establecimiento. 
a pesar de esta problemática, el control de concentracio-
nes en el sector energético experimenta un avanzado grado 
de desarrollo en Europa y, en consecuencia, su casuística 
constituye uno de los mejores ejemplos para regiones –como 
Sudamérica– que, aprovechando la liberalización de sus 
mercados eléctricos, pretenden avanzar en el futuro desa-
rrollo de planes de integración energética.
118 Una situación de esta naturaleza, es entendida por los Gobiernos como una 
pérdida de su “soberanía económica” (término acertadamente utilizado 
por tapia Hermida), que en muchos casos no están dispuestos a ceder; 
en especial, cuando las empresas extranjeras involucradas en la operación 
están participadas por capital público, como en el caso de Electricité de 
France (edf), empresa en la cual el Estado francés controla el 85% de su 
participación accionaria. asimismo, también constituye un argumento 
frecuente de oposición a estas operaciones, la falta de reciprocidad de otros 
países respecto a la entrada de operadores extranjeros en sus mercados 
locales. Ver alberto J. tapia Hermida. “Fusiones y opas transfronterizas”, 
Editorial thomzon aranzadi, navarra, 2007, p. 28.
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capítulo ii
concentraciones empresariales en el sector 
energético europeo con dimensión comunitaria 
1. Consideraciones preliminares
los efectos anticompetitivos derivados de una concentración 
pueden ser de diversa naturaleza, bien sea que se asocien a 
efectos típicos de concentraciones horizontales o a efectos 
propios de concentraciones verticales. Del mismo modo, 
estos efectos se pueden presentar cuando las empresas 
participantes en la concentración no sólo se hallan en una 
relación vertical o de conglomerado, sino cuando también 
son competidores reales o potenciales entre sí y en uno o 
varios mercados de referencia afectados. En consecuencia, a 
la hora de abordar el análisis, la Comisión se ocupa de iden-
tificar y evaluar todos los posibles efectos que efectivamente 
se originen o se puedan generar como consecuencia de la 
operación1. En el sector eléctrico, este caso es frecuente, por 
ejemplo, en aquellas concentraciones en las que participan 
empresas activas en diferentes mercados del sector eléctrico 
y del sector del gas. 
1 Ver apartado 7, Directrices de la Comisión sobre la evaluación de las 
concentraciones no horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre 
el control de las concentraciones entre empresas, disponible en [http://eur-lex.
europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=oJ:C:2008:265:0006:01:ES:HtM].
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En la práctica, a la hora de identificar los efectos anticom-
petitivos de una concentración, la Comisión hace un paralelo 
entre la situación actual en el mercado y la situación futura 
después de ejecutada la operación. Es decir, en palabras de 
esta autoridad, la Comisión “compara las condiciones com-
petitivas que se derivarían de la concentración notificada 
con las condiciones que prevalecerían de no producirse la 
concentración. En la mayoría de los casos, las condiciones 
competitivas existentes en el momento de la concentración 
constituyen la referencia comparativa pertinente para 
evaluar los efectos de una concentración. Sin embargo, en 
determinadas circunstancias, la Comisión puede tener en 
cuenta los futuros cambios que resulten razonablemente 
predecibles en el mercado. a la hora de considerar cuál es la 
mejor comparación, puede tener en cuenta, en particular, las 
posibles entradas de empresas en el mercado, o las salidas 
en el supuesto de que no se produjera la concentración”2. 
Para llevar a cabo este análisis, la autoridad comunitaria 
debe conocer previamente la estructura del mercado de 
referencia afectado y la posición que ocupan en el merca-
do de referencia las empresas involucradas en la concen-
tración. Con este propósito, la Comisión analiza el grado 
de concentración del mercado de referencia y la cuota de 
mercado de las empresas participantes en la concentración. 
En palabras de esta autoridad, estos criterios “proporcionan 
unas indicaciones preliminares de la estructura del mercado 
y de la importancia competitiva tanto de las partes de la 
concentración como de sus competidores”3.
2 Cfr. apartado 9, Directrices de la Comisión sobre la evaluación de las 
concentraciones horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre 
el control de las concentraciones, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52004XC0205(02):ES:HtMl].
3 Cfr. apartado 14, Directrices sobre la evaluación de las concentraciones 
horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre el control de las 
concentraciones entre empresas, publicado en el doue C 031 de 5 de febrero 
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Para determinar el grado de concentración del merca-
do de referencia (o relevante), es común que la Comisión 
aplique la metodología del índice Herfindahl-Hirschman 
(ihh). Este índice tiene sus antecedentes en el documento 
denominado “horizontal merguer guidelines” –elaborado en 
1992 por el Departamento de Justicia y la Comisión Federal 
de Comercio de los Estados Unidos4– y se obtiene sumando 
el cuadrado de las cuotas de mercado que tiene cada una 
de las empresas participantes en la concentración5.
En el análisis de concentraciones evaluadas por la auto-
ridad comunitaria, el ihh a partir del cual se podría enten-
der que de la concentración proyectada se pueden derivar 
de 2004, pp. 5-18. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=CElEX:52004XC0205(02):ES:HtMl].
4 Documento sometido a varias revisiones, como la realizada en 1997 en materia 
de eficiencias. Documento Disponible en [http://www.ftc.gov/bc/docs/
horizmer.shtm].
5 Ver arpón de Mendivil y de aldana, almudena; “la nueva regulación 
sobre Concentraciones Empresariales en España”, en El Nuevo Derecho 
Comunitario y Español de la Competencia, Editorial Bosch, Barcelona, 2002, 
p. 351. Como explica esta autora, de acuerdo al criterio del Departamento 
de Justicia de los Estados Unidos, si después de haber realizado el cálculo 
anteriormente descrito, el resultado es inferior a 1000 ( ihh inferior a 1000), 
la concentración se refiere, “a un mercado poco concentrado y normalmente 
no tendrá efectos sobre la competencia”. Por su parte, si el ihh se encuentra 
entre 1000 y 1800 puntos, los mercados están moderadamente concentrados 
y en este sentido, si la concentración produce un incremento en este índice de 
menos de 100 puntos, se considera que la operación no tendrá efectos sobre la 
competencia. Por el contrario, entiende el autor, si tras el cálculo, el índice se 
ve alterado en más de 100 puntos, teniendo en cuenta las circunstancias del 
caso, la concentración podría engendrar riesgos para la competencia ahora 
bien, si tras la concentración, el ihh supera 1800 puntos, se considera que los 
mercados que están involucrados en la operación están muy concentrados. 
En este sentido, si después de la concentración este índice aumenta menos 
de 50 puntos, en teoría, no se generarían efectos perjudiciales para la 
competencia. Por el contrario, si tras la concentración, este índice aumenta 
más de 50 puntos, podrían existir problemas para la competencia. Finalmente, 
si este índice aumenta más de 100 puntos, “se considera que la operación de 
concentración normalmente creará o reforzará una posición dominante”. Cfr. 
arpón de Mendivil y de aldana, almudena; “la nueva regulación sobre 
Concentraciones Empresariales en España”, en El Nuevo Derecho Comunitario 
y Español de la Competencia, Editorial Bosch, Barcelona, 2002, pp. 351 y 352. 
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problemas de competencia, depende de si la concentración 
bajo examen es de carácter horizontal o no horizontal. Por 
ejemplo, tratándose del ihh obtenido en el análisis de con-
centraciones horizontales, es improbable que la Comisión 
detecte problemas de competencia en un mercado que 
después de la concentración tenga un ihh inferior a 1000. 
Para la Comisión, en estas concentraciones no es necesario 
hacer un análisis detallado de los mercados6.
también apunta esta autoridad que es improbable que la 
Comisión encuentre problemas de competencia horizontal 
en una concentración que dé lugar a un ihh de entre 1000 y 
2000, y a un delta inferior a 250. Del mismo modo, entiende 
que no genera problemas de competencia una concentración 
que arroje un ihh superior a 2000 y un delta inferior a 150. 
no obstante, en estos casos, estos índices no son indicios de 
ausencia de problemas de competencia cuando se presentan 
circunstancias especiales como las siguientes7:
– Que se trate de una concentración en la que participe 
un operador potencial o recién incorporado al mercado con 
una pequeña cuota de mercado.
– Que se trate de una concentración en la que una o varias 
de las partes involucradas son innovadores importantes en 
un sentido que no se refleja en las cuotas de mercado.
– Que haya un elevado volumen de participaciones 
cruzadas entre los operadores del mercado.
– Que una de las empresas participantes en la concen-
tración sea una empresa que muy probablemente romperá 
una conducta coordinada.
6 Ver apartado 19, Directrices sobre la evaluación de las concentraciones 
horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre el control de las 
concentraciones entre empresas, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52004XC0205(02):ES:HtM].
7 Ver apartado 20, Directrices sobre la evaluación de las concentraciones 
horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre el control de las 
concentraciones entre empresas, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52004XC0205(02):ES:HtMl].
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– Que respecto a las empresas involucradas, haya indicios 
de coordinación o de prácticas que la hayan propiciado en 
el pasado o en el presente.
– Que una de las partes tenga, antes de la concentración, 
una cuota de mercado superior al 50 %.
En el análisis de las concentraciones horizontales, el ihh 
otorga, proporcionalmente, un mayor peso a las cuotas de 
mercado de las empresas más grandes y, para la Comisión, 
debería calcularse incluyendo a todas las empresas parti-
cipantes en el mercado involucrado en la operación. no 
obstante, según esta autoridad, las empresas muy pequeñas 
tienen poca capacidad de influencia en el ihh, por lo que la 
falta de información sobre este tipo de empresas, en ocasio-
nes, carece de relevancia en su análisis8. Es importante tener 
en cuenta que estos índices ofrecen indicios respecto a la 
ausencia o presencia de posibles problemas de competencia 
derivados de la concentración, pero de ningún modo son un 
indicador absoluto de la existencia o inexistencia de ellos.
ahora bien, de acuerdo a las Directrices de la Comisión, 
tratándose de concentraciones no horizontales, es probable 
que se concluya que una concentración de esta naturaleza 
no plantea problemas de competencia cuando, después 
de la concentración, el ihh es inferior a 2000 y la cuota de 
mercado de la empresa resultante de la concentración, en 
cada uno de los mercados afectados, es inferior a 30 %. 
En estos casos la Comisión tampoco investiga en detalle 
estas concentraciones, salvo, aclara, existan circunstancias 
especiales como9:
8 Ver apartado 16, Directrices sobre la evaluación de las concentraciones 
horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre el control de las 
concentraciones entre empresas, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52004XC0205(02):ES:HtMl].
9 Ver apartado 25, Directrices de la Comisión sobre la evaluación de las 
concentraciones no horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre 
el control de las concentraciones entre empresas, disponible en [http://eur-
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– la participación en la concentración de una empresa 
que probablemente vaya a expandirse de forma signifi-
cativa en un futuro próximo a causa, por ejemplo, de una 
innovación reciente.
– la existencia de un elevado volumen de participaciones 
cruzadas entre los operadores del mercado o de los mismos 
consejeros en las empresas activas en el mercado.
– Cuando una de las empresas participantes en la concen-
tración es una empresa que muy probablemente romperá 
la conducta coordinada.
– la existencia de indicios de coordinación o de prácticas 
que la propicien, en el pasado o en el presente.
Por otra parte, para determinar la posición que ocupan 
las empresas en el mercado de referencia, la autoridad co-
munitaria identifica las cuotas de mercado de las empresas 
involucradas en la operación de concentración. En este sen-
tido, de acuerdo al criterio de la autoridad comunitaria, “las 
cuotas de mercado posteriores a la concentración se calculan 
partiendo de la presunción de que la cuota combinada de 
las partes después de la concentración equivale a la suma 
de sus cuotas previas a la concentración”10.
En tratándose de concentraciones horizontales, las cuotas 
de mercado elevadas, es decir aquellas superiores al 50%, 
pueden significar por sí mismas la existencia de una posición 
dominante. no obstante, también hay que tener en cuenta 
que es posible que una concentración plantee problemas 
de competencia a pesar de que la cuota de mercado de la 
empresa resultante de la concentración se mantenga por 
debajo del 50%. En estos casos es importante el análisis de 
lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=oJ:C:2008:265:0006:01:ES:Ht
Ml].
10 Cfr. apartado 15, Directrices sobre la evaluación de las concentraciones 
horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre el control de las 
concentraciones entre empresas, publicado en el doue C 031 de 5 de febrero 
de 2004, pp. 5-18. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=CElEX:52004XC0205(02):ES:HtMl].
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otros factores como el número de competidores, su fortaleza, 
el grado de sustituibilidad de los productos, etc.11. 
En términos generales, según la autoridad comunitaria, 
una concentración horizontal puede considerarse compatible 
con el mercado común, cuando debido a la reducida cuota 
de mercado de las empresas implicadas, resulte improbable 
que la concentración vaya a obstaculizar la competencia 
efectiva. En este sentido, cuando la cuota de mercado de 
las empresas implicadas no supera el 25% –ni en el mer-
cado común ni en una parte sustancial de éste– se puede 
considerar que no se derivarán problemas de competencia 
después de la concentración12.
ahora bien, tratándose de concentraciones llevadas a cabo 
en el sector eléctrico, el análisis del grado de concentración 
y de las cuotas de mercado de las empresas involucradas, 
no son factores suficientes para determinar de manera con-
cluyente los efectos anticompetitivos de la operación. Por 
ejemplo, a la hora de definir el alcance del poder de mercado 
de las empresas en determinado mercado eléctrico, no basta 
conocer sus cuotas de mercado y el grado de concentración 
del sector. también hace falta valorar otros criterios como 
el grado de integración vertical de la industria, el grado 
de transparencia del sector en cuanto a la información, 
11 Ver apartado 17, Directrices sobre la evaluación de las concentraciones 
horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre el control de las 
concentraciones entre empresas, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52004XC0205(02):ES:HtMl]. la 
Comisión apunta que se han presentado casos en los que esta autoridad 
considera que se refuerza la posición dominante a pesar de que la cuota de 
mercado de la empresa involucrada se sitúa por debajo del 40%. Ver apartados 
98 y ss, Decisión de la Comisión de 3 de febrero de 1999, asunto iv/M.1221, 
Rewe/Meinl, publicada en el doue l 274 de 23 de octubre de 1999, pp. 1-22  y 
disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/
m1221_19990203_600_es.pdf].
12 Ver apartado 18, Directrices sobre la evaluación de las concentraciones 
horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre el control de las 
concentraciones entre empresas, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52004XC0205(02):ES:HtMl].
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el grado de integración con otros mercados eléctricos, el 
comportamiento de los precios y su proceso de formación 
en el mercado de referencia involucrado, etc.13. 
En relación al grado de integración con otros mercados 
eléctricos, es necesario resaltar que este es un aspecto deter-
minante en el análisis de concentraciones en el sector, aunque 
su influencia en la operación dependerá del mercado geo-
gráfico afectado por la concentración. En efecto, el proceso 
de integración eléctrica en la UE, tiene un desarrollo dispar 
en el continente, dependiendo de factores como las infraes-
tructuras de interconexión, la capacidad de estas redes de 
interconexión, sus índices de congestión, la voluntad política 
en la construcción de nuevas infraestructuras, etc. Por esta 
razón, al analizar el grado de integración entre mercados 
eléctricos y su influencia en la concentración propuesta, el 
impacto difiere de una región a otra, precisamente por este 
desarrollo dispar.
lo cierto es que, como tendremos la oportunidad de 
identificar de la casuística expuesta en este capítulo, los 
esfuerzos de la Comisión apuntan a un grado máximo de 
integración, no solo entre Europa occidental sino también 
con los nuevos países de Europa oriental miembros de la 
UE. En este orden de ideas, puede decirse que la formación y 
consolidación de los mercados regionales de la electricidad, 
debe considerarse como una etapa previa a la completa 
integración del sector energético europeo14.
13 Ver Parte 2 del reporte de la Comisión sobre las condiciones de competencia 
del sector energético, de 10 de enero de 2007, SEC(2006)1724, p. 131, documento 
disponible en [http://ec.europa.eu/competition/sectors/energy/inquiry/
full_report_part2.pdf y Cameron, Peter; “Competition in Energy …”, 2.ª ed., 
ob. cit., p. 297.
14 Sobre este proceso de integración, Denysyuk y Parmentier consideran 
que “…En Europa se está formando una cooperación en el sector eléctrico, 
basada en la reciprocidad de intereses entre los países de la UE y, este 
proceso, se extiende progresivamente a los países vecinos…la incorporación 
de los países de la periferia en el mercado único de la energía, todavía en 
desarrollo, implica la reestructuración de la industria eléctrica, al igual que la 
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ahora bien, en términos generales, la evaluación de una 
concentración empresarial tampoco se limita al análisis de 
sus posibles efectos anticompetitivos, sino que también tiene 
en cuenta los factores compensatorios de la concentración 
como el poder de la demanda, las posibles eficiencias ale-
gadas por las partes15, la competencia potencial, etc16.
En este sentido, además de la metodología cualitativa 
tradicional de análisis de los efectos de una concentración, 
recientemente las autoridades de competencia –comunitaria 
y española– han estudiado los efectos de las concentracio-
mejora de la situación energética global. Es probable que, a largo plazo, esta 
integración conduzca a una progresiva convergencia entre el este y el oeste 
en materia energética, pero en la actualidad, lo que existe es una progresiva 
regionalización, que se perfila en los mercados energéticos de Europa del 
este…”. Cfr. Vitaliy Denysyuk y Florent Parmentier. “l’Etablissement 
d’une Communauté Paneurpéenne de l’Electricité”, en Revue Du Marché 
Commun et de l’Union Européenne. n.º 501, septiembre de 2006, Editorial Éditions 
techniques et Economiques, París, Francia. 
15 Para profundizar en el estudio de las eficiencias en la evaluación de 
concentraciones Ver Miguel odriozola e isabel irissarry. “El argumento 
de las Eficiencias Económicas en el Ámbito del Control de Concentraciones. 
¿Un nuevo Desafío o una Misión imposible?”, en Anuario de la Competencia 
2005, Editorial Marcial Pons, Madrid, 2006, pp. 239 y ss.
16 Ver apartado 12, Directrices de la Comisión sobre la evaluación de las 
concentraciones horizontales con arreglo al reglamento del Consejo sobre 
el control de las concentraciones, disponible en [http://eur-lex.europa.
eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:52004XC0205(02):ES:HtMl]. 
Por su parte, el reglamento 139/2004, también hace referencia a los efectos 
compensatorios de la concentración al señalar que en su evaluación la 
Comisión tendrá en cuenta factores como: “la posición de mercado de las 
empresas afectadas, su fortaleza económica y financiera, las posibilidades de 
elección de proveedores y usuarios, su acceso a las fuentes de suministro o 
a los mercados, la existencia de barreras legales o de otro tipo para el acceso 
a dichos mercados, la evolución de la oferta y la demanda de los productos 
y servicios de que se trate, los intereses de los consumidores intermedios y 
finales, así como el desarrollo del progreso técnico o económico, siempre que 
éste sea en beneficio de los consumidores y no constituya un obstáculo para 
la competencia”. Cfr. apartados a) y b), numeral 1, artículo 2, del reglamento 
(CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en [http://eur-lex.europa.
eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32004r0139:ES:HtMl].
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nes basados en un enfoque de carácter cuantitativo que se 
sustenta en modelos de simulación17.
ahora bien, es necesario resaltar que la Comisión, al 
abordar el análisis de una concentración, también tiene 
presente los compromisos que las partes han presentado 
con el propósito de eliminar o contrarrestar los posibles 
efectos anticompetitivos que se pueden derivar de la con-
centración notificada. la formulación de compromisos es 
una posibilidad que la normativa comunitaria ofrece a las 
partes para que ellas propongan soluciones que permitan 
declarar la concentración compatible con el mercado común.
De acuerdo a la doctrina de la Comisión, estos compro-
misos deben eliminar completamente los problemas de 
competencia y deben ser efectivamente ejecutables en un 
plazo breve de tiempo, teniendo en cuenta que las condi-
17 Como señalan Jiménez latorre y Posada de la Concha, entre los elementos 
más importantes en la simulación de concentraciones, se destacan; un modelo 
matemático que describe la forma en que la demanda de los productos en el 
mercado depende de los precios, el conocimiento de la estructura de los costes 
de las empresas y de otras variables; los supuestos sobre la forma en que las 
empresas compiten en el mercado relevante; una teoría económica que –con 
fundamento en las funciones de la demanda, de los costes y de los supuestos 
sobre el tipo de competencia– prediga cuáles son y serán los precios y el 
valor de otras variables en la industria, antes y después de la concentración; 
y el calibrado de modelo, es decir, la elección de los parámetros que definen 
las funciones de demanda y de costes. Ver Fernando Jiménez latorre y 
Pedro Posada de la Concha. “Perspectiva Económica en la Valoración de 
Concentraciones”, en La Ley 15/2007, de Defensa de la Competencia, Monografía 
n.º 1/2008, Editorial la ley, Madrid, 2008, p. 356. Para los autores, este tipo de 
análisis es especialmente pertinente “…en la evaluación de concentraciones 
en mercados diferenciados, donde el enfoque tradicional ha generado más 
controversia debido a las limitaciones del análisis estructural. En estos casos, 
las cuotas de mercado pueden subestimar o sobreestimar las restricciones 
competitivas que las empresas se imponen entre sí”. Cfr. Jiménez latorre, 
Fernando y Posada de la Concha, Pedro; “Perspectiva Económica en la 
Valoración de Concentraciones”, en La Ley 15/2007, de Defensa de…, ob. cit., 
p. 355.
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ciones de competencia del mercado son dinámicas y no se 
prolongan hasta que se cumplen todos los compromisos18.
En este orden de ideas, los compromisos que pueden 
presentar las partes a la Comisión son de dos tipos. En pri-
mer lugar, compromisos de carácter estructural, en los que, 
como definen Calvo y Carrascosa, “se altera la titularidad 
de los derechos de propiedad mediante la venta de activos 
de las empresas afectadas a otras empresas”19. En segundo 
lugar, compromisos de comportamiento, como la dirección 
separada de determinados activos del grupo, el acceso de 
terceros a las infraestructuras, la rescisión y prohibición 
de contratos de exclusiva, etc. En estos compromisos, de 
acuerdo a los autores citados, “la titularidad de los derechos 
de propiedad de las empresas afectadas se mantiene, pero 
se somete su uso a determinadas obligaciones”20. 
En suma, podemos puntualizar que la evaluación de 
una operación de concentración, es un proceso ex ante, que 
implica conocer la estructura y las características propias 
del mercado de referencia, la posición que ocupan en este 
mercado las empresas involucradas, la naturaleza de la 
operación propuesta, los compromisos –estructurales y/o 
de comportamiento– que presenten las empresas y, natural-
mente, los posibles efectos anticompetitivos derivados de 
la ejecución de la operación, confrontados con los factores 
18 Ver apartado 9, Comunicación de la Comisión, relativa a las soluciones 
admisibles con arreglo al reglamento (CE) 139/2004 del Consejo y al 
reglamento (CE) no 802/2004, p. 3. Disponible en [http://eur-lex.europa.
eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=oJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF].
19 Cfr. alfonso Calvo Caravaca luis y Javier Carrascosa González. “las 
Concentraciones de Empresas”, Editorial Colex, Madrid, 2006, pp. 232-233.
20 Ibídem. asimismo, Ver luis ortiz Blanco, Jerónimo Maíllo González-
orus, Pablo ibañez Colomo y alfonso lamadrid de Pablo. “Manual de 
Derecho de la Competencia”, Editorial tecnos, Madrid, 2008, pp. 329, 330, 
331. En las concentraciones ejecutadas en el sector eléctrico, es frecuente 
encontrar casos en los que la Comisión aprueba la operación, subordinada 
al cumplimiento de los compromisos presentados por las partes durante el 
proceso de evaluación.
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compensatorios que podrían derivarse de la misma. Del 
mismo modo, este análisis puede incorporar modelos de 
simulación que permitan al evaluador un mayor conoci-
miento del impacto de la concentración.
Habiendo hecho estas referencias preliminares sobre la 
evaluación de estas operaciones, a continuación presentare-
mos los principales casos de concentraciones de empresas 
ejecutadas en el sector energético europeo y el análisis que 
de las mismas realizó la autoridad comunitaria. 
2. operación edf/london Electricity
2.1. Características de la operación y empresas participantes
El 4 de diciembre de 1998, la Comisión Europea recibió una 
notificación de un proyecto de concentración21, mediante el 
cual, la empresa Elex limited (propiedad de Electricité de 
France –edf–), pretendía adquirir el control total de london 
Electricity Holdings limited (lehl), empresa controlada 
por Entergy Corporation. 
De acuerdo con los términos del proyecto de concen-
tración, a raíz de una subasta privada organizada en sep-
tiembre de 1998, por Entergy Corporation, esta operación 
se llevaría a cabo mediante una adquisición de acciones22 
21 Decisión la Comisión de 27 de enero de 1999, caso iv/M. 1346, edf / London 
Electricity, publicada en el doue C 092 de 1 de abril de 1999, p. 10  y disponible 
en [http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/
m1346_9_en.pdf]. 
22 Según lo establecido en el artículo 3, apartado 1, letra b) del anterior reglamento 
de Concentraciones, reglamento (CE) 4064/89, de 21 de diciembre de 1989, 
disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=C
ElEX:31989r4064:En:HtMl]. En el artículo citado se afirmaba que existía 
una operación de concentración cuando una o más personas, que controlaban 
una o más empresas, adquirían -directa o indirectamente- el control sobre 
la totalidad o sobre parte de una o varias empresas, mediante la toma de 
participaciones en el capital, la compra de elementos del activo, mediante 
contrato o por cualquier otro medio.
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entre Electricité De France (edf), como adquirente, y london 
Electricity Holdings limited (lehl), como empresa objetivo 
de la operación.
Debe indicarse, por una parte que (edf) es una empresa 
multiservicios (o multiutility), propiedad del Estado Francés, 
con actividad preponderante en todos los campos de la pro-
ducción, transporte, distribución y suministro de electricidad 
en Francia, Europa y otros países. En la actualidad, el grupo 
edf tiene presencia en alemania, Bélgica, España, austria, 
Suiza, Hungría, italia, Polonia, reino Unido, Brasil, China, 
entre otros23. En el momento de la operación, edf operaba 
en el reino Unido como suministrador de electricidad a 
través de la red de transmisión existente entre Francia y el 
reino Unido.
Por otra parte, london Electricity Holdings limited 
(lehl) se dedicaba de manera principal a la distribución y 
suministro de electricidad en inglaterra y Gales a través de 
su empresa subsidiaria london Electricity (lE). Esta última 
era una de las doce empresas regionales de electricidad que 
operaban en inglaterra y Gales y que fueron constituidas 
cuando se inició el proceso de privatización de la industria 
eléctrica en el reino Unido24. 
Merece la pena resaltar que el 8 de enero de 1999, las 
autoridades del reino Unido presentaron una solicitud a la 
Comisión, buscando el reconocimiento de ciertos intereses 
públicos legítimos25, que servirían de sustento a una serie 
23 Fuente: Página Corporativa edf: http://international.edf.com/accueil-com-
fr/edf-a-l-international/en-europe-96002.html].
24 Estas empresas regionales tenían áreas asignadas de distribución de 
electricidad y eran propietarias de las redes, cuyo acceso, estaba permitido a 
cualquier otro suministrador que vendiera electricidad a clientes localizados 
en el área de cobertura de la empresa regional. Este derecho de acceso se regía 
por el principio de no discriminación y estaba sujeto a un control de precios 
por parte del regulador sectorial.
25 De conformidad con lo dispuesto en el apartado 3, artículo 21, del reglamento 
(CE) 4064/89, que establecía que los Estados miembros podían adoptar 
las medidas necesarias para proteger intereses legítimos distintos de los 
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de medidas aplicables a la operación de concentración en-
tre edf y lE y que habían sido adoptadas por la Dirección 
General de Suministro de Electricidad26. 
los intereses públicos que según las autoridades del 
reino Unido, merecían reconocimiento por parte de la 
Comisión, eran:
– la capacidad de las autoridades de aquel país para 
mantener la integridad del sistema regulatorio del sector 
eléctrico, permitiendo que el Secretario de Estado y la 
Dirección General de Suministro de Electricidad, desem-
peñaran los deberes establecidos en el artículo 3 de la ley 
de electricidad27. 
consagrados en el reglamento (CE) 4064/89, siempre que fuesen compatibles 
con los principios generales y demás disposiciones del Derecho comunitario. 
los intereses legítimos a los cuales hacía referencia esta normativa eran la 
seguridad pública, la pluralidad de los medios de comunicación y las normas 
prudenciales. En caso de que un Estado miembro fundamentara su actuación 
en intereses de otro tipo, debía, previamente a su actuación, notificar a la 
Comisión para que esta reconociera el interés objeto de protección, según su 
compatibilidad con los principios generales y las disposiciones del Derecho 
comunitario. Ver. apartado 3, artículo 21, reglamento (CE) 4064/89, de 21 
de diciembre de 1989, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=CElEX:31989r4064:En:HtMl].
26 Medidas tendentes a evitar la construcción o adquisición de plantas de 
generación incluidas en el sistema público de suministro de electricidad, 
sin la autorización previa de la autoridad nacional respectiva (en aquel 
entonces la Dirección General de Suministro) o las dirigidas a impedir las 
transacciones comerciales entre las empresas involucradas en la operación, 
tratándose de las actividades de generación y suministro de electricidad. Ver 
Decisión de la Comisión de 27 de enero de 1999, caso n.° iv/M.1346, EdF/
London Electricity, publicado en el doue C 092 de 1 de abril de 1999, p. 10  y 
disponible en [http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/
decisions/m1346_19990127_290_en.pdf].
27 Electricity act del 27 de julio de 1989. Disponible en [http://www.opsi.gov.
uk/aCtS/acts1989/ukpga_19890029_en_1. Esta ley ha sufrido diversas 
modificaciones a través de leyes ulteriores entre las que se encuentran: 
“Utilities act” del año 2000, “Energy act” del año 2004, entre otras. así las 
cosas, la Dirección General de Suministro de Electricidad, ha sido reemplazada 
por la autoridad de los Mercados del Gas y la Electricidad (gema). la 
información respectiva sobre esta entidad y el alcance de sus competencias 
se encuentra en [www.ofgem.gov.uk]. 
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– la capacidad para hacer modificaciones a la licencia 
de una compañía de suministro de electricidad (london 
Electricity), envuelta en una operación de concentración 
con dimensión comunitaria. 
2.2. Consideraciones de la Comisión
antes de resolver la compatibilidad de la operación con el 
Mercado común y sus efectos sobre la competencia, la Co-
misión decidió sobre la solicitud planteada por parte de las 
autoridades del reino Unido, concerniente al reconocimiento 
de intereses públicos, que permitirían a las autoridades na-
cionales imponer condiciones a la operación proyectada28.
Pues bien, la Comisión rechazó el reconocimiento de los 
intereses alegados por las autoridades del reino Unido, al 
considerar que las medidas adoptadas por las autoridades 
nacionales no materializaban la defensa de intereses legíti-
mos, no respondían a la aplicación de la normativa nacional 
a una concentración con dimensión comunitaria, ni estaban 
directamente relacionados con la operación de concentra-
ción. Para la Comisión, la adopción de estas medidas eran 
simplemente, consecuencia de la aplicación de la normati-
va propia de la industria eléctrica del reino Unido, de los 
deberes a cargo de las autoridades nacionales y similares a 
otras medidas que se habían adoptado en casos anteriores29. 
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, una vez 
establecida la dimensión comunitaria de la operación, la 
Comisión abordó el estudió del mercado relevante de la 
operación. En su análisis, la autoridad resaltó que cada una 
28 Ver Decisión de la Comisión de 27 de enero de 1999, caso n.º iv/M.1346, EdF/





de las actividades que componen la industria eléctrica30 
representa un mercado relevante independiente, debido a 
la diferencia de bienes y recursos presentes en cada una de 
ellas y a las distintas condiciones de competencia y estruc-
tura del mercado.
En este orden de ideas, para la Comisión, su análisis debía 
centrarse en la distribución y suministro de electricidad. 
En consecuencia, profundizó en las características de esta 
actividad en el reino Unido y las cuotas de mercado que 
london Electricity (lE) poseía en este sector.
30 al hablar de la industria eléctrica es necesario diferenciar los distintos sujetos 
y actividades que componen la cadena de prestación del servicio, que se 
caracterizan por ser independientes y con particularidades propias. En este 
sentido, según ley 17/2007, de 4 de julio (que modifica la ley 54/1997, de 27 
de noviembre), los sujetos que desarrollan cada una de las distintas actividades 
del sector eléctrico son: “a) los productores de energía eléctrica, que son 
aquellas personas físicas o jurídicas que tienen la función de generar energía 
eléctrica, ya sea para su consumo propio o para terceros, así como las de 
construir, operar y mantener las centrales de producción; b) El operador del 
mercado…; c) El operador del sistema…; d) El transportista, que es aquella 
sociedad mercantil que tiene la función de transportar energía eléctrica, así 
como construir, mantener y maniobrar las instalaciones de transporte; e) los 
distribuidores, que son aquellas sociedades mercantiles que tienen la función 
de distribuir energía eléctrica, así como construir, mantener y operar las 
instalaciones de distribución destinadas a situar la energía en los puntos de 
consumo; f) los comercializadores, que son aquellas sociedades mercantiles 
que, accediendo a las redes de transporte o distribución, adquieren energía 
para su venta a los consumidores, a otros sujetos del sistema o para realizar 
operaciones de intercambio internacional…; g) los consumidores que son las 
personas físicas o jurídicas que compran la energía para su propio consumo”. 
Ver Disposición 15, artículo único ley 17/2007, publicada en el boe n.º 160 de 
5 de julio de 2007 y disponible en [http://www.cne.es/cne/doc/legislacion/
ley17_2007.pdf].
 En la normativa comunitaria, en el artículo 2, de la Directiva 2003/54/CE, 
también se define, en el mismo sentido, cada una de estas actividades, con la 
salvedad de que se hace referencia al suministro como la venta y la reventa 
de electricidad a usuarios. Por suministro debemos entender la actividad de 
comercialización a la que se hace referencia en la ley 17/2007. Ver artículo 
2, Directiva 2003/54/CE, de 26 de junio del 2003, publicada en el doue l 176 
de 15 de julio de 2003 pp. 37-56, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32003l0054:En:HtMl].
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En el momento en que la operación fue proyectada, en 
el interior del mercado británico de suministro de electri-
cidad, era posible diferenciar al menos dos sub-mercados 
independientes. Uno de ellos era el suministro para clientes 
cuya demanda excedía los 100 kW y el segundo mercado 
concernía a clientes cuya demanda no era superior a este 
margen.
Esta diferenciación era importante ya que en aquel tiem-
po, los clientes con un consumo inferior a 100 kW, debían 
adquirir la electricidad a la compañía de suministro local 
(al menos hasta junio de 1999) pero, por otra parte, esta-
ban protegidos por la Dirección General de Suministro de 
Electricidad, toda vez que esta entidad fijaba unos topes 
máximos en los precios del suministro. Por el contrario, los 
grandes consumidores (aquellos con una demanda superior 
a 100 kW) tenían libertad para elegir su suministrador, por 
ocho años si su demanda era superior a 1 MW o por cuatro 
años si su demanda se situaba entre 100 kW y 1 MW.
Según el criterio de la autoridad comunitaria, la opera-
ción examinada podría crear una situación de integración 
vertical entre las actividades de generación de edf y las 
actividades de distribución y suministro de lE. De suerte 
que, los efectos de esta posible integración vertical debían 
ser analizados a partir de tres mercados relevantes puntual-
mente identificados, a saber: el suministro de electricidad a 
grandes consumidores en inglaterra y Gales (cuya demanda 
es superior a 100 kW), el suministro de electricidad a usua-
rios con una demanda inferior a 100 kW y ubicados en el 
área de suministro de lE y, por último, la distribución de 
electricidad en el área de influencia de lE. 
En referencia al mercado de usuarios cuya demanda 
excedía los 100 kW, la cuota de las partes involucradas en 
la operación, en el mercado de suministro de electricidad 
a grandes consumidores, en inglaterra y Gales, era inferior 
al 15%. De suerte que la operación no crearía, ni reforzaría 
una posición dominante en este mercado. 
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respecto al mercado de suministro de electricidad a 
usuarios cuya demanda era inferior a 100 kW y a la activi-
dad de distribución en su área de influencia, la Comisión 
determinó que lE, tenía una posición de dominio en estos 
mercados. los argumentos que sustentaban esta conclusión 
eran que los usuarios ubicados en su zona de influencia 
debían adquirir la electricidad de lE (sin posibilidad de 
escoger libremente otro suministrador como lo menciona-
mos anteriormente) y, además, porque esta empresa era la 
propietaria de la red de distribución31. 
no obstante esta posición de dominio, los precios máxi-
mos que imponía la Dirección General de Suministro de 
Electricidad para las actividades de suministro y distribución 
de electricidad, junto con la separación de actividades32 que 
en el reino Unido y Gales, se establecía para la producción, 
distribución y suministro, reducían la probabilidad de 
que se presentasen efectos verticales adversos de carácter 
significativo.
Del mismo modo, como todo el comercio de electricidad 
entre suministradores y productores debía realizarse a través 
del mercado mayorista de energía, donde el precio de la 
31 la Comisión no consideró que la operación planteada podría crear o 
reforzar una posición de dominio en el mercado de suministro a clientes 
cuya demanda excedía los 100 kW, debido a la baja cuota de mercado de las 
empresas involucradas en la operación, inferior al 15% y porque su cuota 
en el mercado de generación era inferior al 10% . Ver Considerando 28, 
Decisión de la Comisión de 27 de enero de 1999, caso n° iv/M.1346, EdF/
London Electricity, publicado en el doue C 092 de 1 de abril de 1999, p. 10 y 
disponible en [http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/
decisions/m1346_19990127_290_en.pdf]. 
32 a nivel Comunitario, el principio de separación de actividades en el sector 
eléctrico, se consagra inicialmente en la Directiva 96/92/CE que fue derogada 
por la Directiva 2003/54/CE. avanzar en esta separación de actividades es 
uno de los principales propósitos del nuevo paquete liberalizador del sector 
energético europeo a través de las medidas que con tal fin se adoptan en la 
Directiva 2009/72/CE de 13 de julio de 2009 . Ver Considerando 8, artículo 27 
y artículo 28 de la Directiva 2003/54/CE, de 26 de junio de 2003 y Directiva 
2009/72/CE de 13 de julio de 2009. normas disponibles en [http://eur-lex.
europa.eu/rECH_legislation.do?ihmlang=es.]
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electricidad se negocia a nivel nacional, la Comisión descartó 
la posibilidad de que edf pudiese contratar directamente 
con lE el suministro de la electricidad. igualmente, descartó 
la posibilidad de que lE pudiese contratar la electricidad 
con edf, a precios más bajos, con el propósito de subsidiar 
el precio del servicio y así disuadir a determinados clientes 
para que no cambiasen de suministrador. 
Contractualmente, lE estaba obligada a adquirir la 
electricidad al mejor precio disponible en el mercado. El 
incumplimiento de esta obligación, daría lugar a que la 
Dirección General de Suministro de Electricidad declarara 
el incumplimiento de las condiciones establecidas en la 
licencia otorgada a lE. 
Esta última circunstancia, aunada a la existencia de precios 
máximos para el suministro a pequeños usuarios (que en el 
momento de la operación ya se acercaban al límite máximo 
permitido), dieron suficientes argumentos a la Comisión 
para descartar que edf, utilizara su posición después de la 
concentración para incrementar los precios por encima de 
niveles competitivos, de asumir conductas anticompetitivas 
(precios predatorios por ejemplo) y, simultáneamente, eludir 
el control regulatorio.
Por su parte el eventual comercio directo entre edf y lE, 
no representaba ningún cambio sustancial en la posición de 
lE en el mercado, y, en consecuencia, no existía la amenaza 
de creación o refuerzo de una posición dominante.
a la vista de lo expuesto, consideramos pertinente desta-
car que la Comisión reconoce el servicio eléctrico como una 
actividad de carácter compuesto, en la que cada una de las 
fases de prestación del servicio goza de unas características 
propias que hacen que el análisis de la competencia deba 
realizarse de forma individualizada, teniendo presente las 
particularidades de cada mercado relevante y de los agentes 
participantes en ella.
En este orden de ideas, cabe resaltar que –en un princi-
pio– la Comisión define cada una de las actividades de la 
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“cadena eléctrica” e identifica, para el caso concreto, los 
mercados relevantes a tomar en consideración en el análisis 
de la operación. la definición de los mercados relevantes en 
el servicio eléctrico ha sido un ejercicio dinámico por parte 
de la autoridad europea, en permanente transformación, que 
parte de la división de la actividad en fases diferenciadas 
y evoluciona hasta identificar nuevos mercados como el 
comercio de derechos de emisión. 
Finalmente, otra eventualidad tenida en cuenta, fue la 
posibilidad de que edf pudiese acudir a subsidios cruzados 
usando recursos de lE, para financiar otras actividades, en 
particular, sus propios proyectos de generación. no obstan-
te, este comportamiento no afectaría la competencia en los 
mercados en los cuales lE participaba y, además, para la 
Comisión, edf no tenía otros intereses distintos en el reino 
Unido que la distribución y el suministro de electricidad. 
adicionalmente, para el momento de la operación, la par-
ticipación de edf, en el mercado de generación de este país, 
era reducida e indirecta, debido a que la transmisión de la 
electricidad se realizaba a través del interconector Francia-
reino Unido que gozaba de una capacidad limitada.
2.3. Decisión de la Comisión
la autoridad de competencia comunitaria concluyó que la 
operación que le había sido notificada, no creaba ni reforzaba 
una posición dominante y la competencia efectiva no se veía 
obstaculizada de forma significativa en el espacio económico 
europeo o en una parte significativa del mismo. Por esta 
razón, la Comisión decidió no oponerse a la operación y la 
declaró compatible con el mercado común. 
95
3. operación veba/viag
3.1. Características de la operación y empresas participantes
El 14 de diciembre de 1999, la Comisión Europea recibió la 
notificación de una operación de concentración mediante 
la que veba aktiengesellschaft (en adelante veba) y viag 
aktiengesellschaft (en adelante viag), pretendían llevar a 
cabo una operación de fusión33, conforme a la vigente ley 
alemana de transformación de Sociedades (Umwandlungs-
gesetz-UmwG-)34.
veba era un conglomerado empresarial alemán que ope-
raba en el mercado de la electricidad, el gas natural, el aceite 
mineral, los productos químicos, las telecomunicaciones, el 
agua, la gestión de residuos, la siderurgia, la logística y la 
gestión inmobiliaria. En el sector eléctrico, veba, operaba a 
través de su filial PreussenElektra aG (en adelante Preusse-
nElektra) en los Estados de Schleswig-Holstein, Baja Sajonia 
y Hesse. además, el grupo veba, poseía participaciones 
mayoritarias en empresas regionales de suministro de los 
nuevos Estados (después de la reunificación alemana), 
fuera de la zona de interconexión. 
Por otra parte, viag era otro conglomerado de empre-
sas, que operaba en el sector eléctrico, el gas natural, los 
productos químicos, las telecomunicaciones, el envasado, 
el agua, la gestión de residuos, el aluminio, la siderurgia 
y la logística. El desarrollo de actividades energéticas se 
realizaba a través del holding Bayernwerk aG (en adelante 
Bayernwerk) en el Estado de Baviera. 
33 Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/viag, 
publicada en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52, disponible en 
[http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32001D0
519:En:HtMl].
34 ley de 28 de octubre de 1994, publicada en el Bundesgesetzblatt (BGBl) 
428 de 1995, p. 3210 y disponible en [http://www.gesetze-im-internet.de/
umwg_1995/BJnr321010994.html]. 
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Bayernwerk controlaba, pero no de manera exclusiva, 
la empresa Berliner Kraft- und licht (en adelante bewag). 
además, ejercía el control de la empresa Vereinigte Ener-
giewerke aG (en adelante veag), junto con PreussenElektra 
y rwe35, y era propietaria de la empresa regional de sumi-
nistro teag36, que operaba en alemania oriental, fuera de 
la zona de interconexión de Bayernwerk.
tanto veba como viag, eran empresas suprarregionales 
de interconexión en el sector eléctrico alemán, en el que –en 
el momento de la operación– también operaban empresas 
regionales de suministro eléctrico y empresas locales de 
distribución de electricidad, de carácter mayoritariamente 
municipal37. 
las empresas suprarregionales de interconexión estaban 
integradas verticalmente en grupos de empresas, partici-
pando así en todos los mercados descendentes del sector 
eléctrico. En este sentido, tanto veba como viag, operaban 
en sus regiones de influencia, en las actividades de genera-
ción, transporte y distribución de electricidad. 
En esta decisión, la Comisión estudió las consecuencias 
de la operación en materia de competencia, en el sector 
eléctrico alemán y también en el sector químico, debido a 
la importante participación de estos dos conglomerados 
en este último sector. a efectos de nuestro trabajo, nos 
fijaremos exclusivamente en el análisis de la operación en 
el sector eléctrico.
35 Empresa de interconexión alemana que -en el momento de la operación entre 
veba y viag- lideraba el sector de distribución de electricidad en interconexión, 
con una cuota de mercado del 33,1%. Ver Decisión de la Comisión de 13 de 
junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/viag, publicada en el doue l 188 de 10 
de julio de 2001, p. 1-52, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=CElEX:32001D0519:En:HtMl].
36 thüringer Energie aG.
37 Hay que tener presente, que en el momento de la concentración, en alemania, 
la actividad de comercialización independiente de electricidad, apenas 
comenzaba a desarrollarse.
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3.2. Consideraciones de la Comisión
Una vez determinada la dimensión comunitaria de la ope-
ración38, el análisis de la Comisión se centró en evaluar los 
efectos de la operación en el mercado relevante de distri-
bución eléctrica en interconexión ya que, para la autoridad, 
la fusión conduciría a la creación –en este mercado– de un 
duopolio dominante por parte de veba/viag y de rwe.
ante todo, debe destacarse que la Comisión reiteró su 
criterio expuesto en la decisión edf/london Electricity, 
al diferenciar distintos mercados independientes en el 
sector eléctrico39. Paralelamente, hizo una breve mención 
a la comercialización de electricidad, definiéndola como la 
compra y venta de electricidad por cuenta y riesgo propios, 
que opera en todos los niveles de tensión y catalogándola 
como un mercado en proceso de creación. De esta manera, 
ratificaba el reconocimiento que previamente, se había 
38 De acuerdo con la información facilitada a la Comisión por las empresas 
involucradas, en 1998, veba alcanzó un volumen de negocios a escala mundial 
de 42.800.000 de euros y viag de 25.100.000 de euros. El volumen de negocios 
a escala comunitaria de veba era de 33.500.000 de euros y el de viag 18.200.000 
de euros, superando así los umbrales establecidos en el apartado 2, del artículo 
1, del reglamento (CE) 4064/89 (doue l 257 de 21 de septiembre de 1990 p. 
0013). Del mismo modo, en 1998, veba realizó dos tercios de su volumen de 
negocios total a escala comunitaria en alemania, mientras viag no obtuvo 
en ningún Estado miembro más de dos tercios de su volumen de negocios a 
escala comunitaria.
39 “…la Comisión ha distinguido los siguientes mercados de productos de 
referencia en el sector eléctrico: el mercado de generación, es decir, la 
producción de electricidad en centrales eléctricas; el mercado de transmisión, 
es decir, el transporte de electricidad por el tendido de alta tensión; el mercado 
de distribución, es decir, el transporte de electricidad por el tendido de 
media y baja tensión; así como el mercado de abastecimiento, o lo que es lo 
mismo, el suministro de fluido eléctrico al consumidor final”. Cfr. apartado 
11, Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/




hecho de esta actividad, como un mercado independiente 
en el interior del sector40.
ahora bien, las empresas que se dedicaban a la actividad 
de distribución eléctrica en interconexión, producían elec-
tricidad que se vertía en líneas de transporte de alta tensión 
(380/220 kV), que después era entregada a las empresas 
regionales de suministro, a las empresas municipales, a los 
grandes consumidores y a los comercializadores. 
las empresas regionales de suministro –a su vez– abas-
tecían a las empresas municipales y a los consumidores 
finales a través de redes de baja tensión (menos de 20 kV) y 
también, ocasionalmente, mediante redes de media tensión 
(20-110 kV). En la práctica, en la mayoría de los casos, las 
empresas regionales se encargaban de distribuir la electri-
cidad producida por las empresas de interconexión41. 
De este modo, la consideración de la actividad de distri-
bución de electricidad en interconexión, como el mercado 
relevante objeto de análisis, implicaba incluir en la eva-
luación todas las actividades anteriormente mencionadas, 
para determinar los efectos que, en materia de competencia, 
traería consigo la fusión. 
la delimitación del mercado geográfico fue considerada 
como un mercado de carácter nacional, de manera contraria 
a lo que pretendían las partes involucradas en la operación, 
que aseguraban que gracias a la red ucte42 (que conecta-
40 Ver apartados 16 y 17, asunto iv/M.1557, EdF/Louis Dreyfus, publicada en el 
doue C 323 de 11 de noviembre de 1999, p. 11, disponible en [http://ec.europa.
eu/comm/competition/mergers/cases/decisions/m1557_fr.pdf] y apartado 
18, Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/
viag, publicada en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52, disponible 
en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:3200
1D0519:En:HtMl].
41 Ver Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/
viag, publicada en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52, disponible 
en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:3200
1D0519:En:Html].
42 Unión para la Coordinación de transmisión de Electricidad [www.ucte.org].
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ba las líneas de transmisión de la mayoría de los estados 
miembros) el mercado de distribución de electricidad en 
interconexión tenía un ámbito geográfico más amplio que 
el Estado alemán.
la Comisión no aceptó el anterior planteamiento debido, 
fundamentalmente, a la limitada capacidad de los puntos de 
interconexión de las redes de transmisión43. Circunstancia 
que hacía que en la práctica, las importaciones de electricidad 
en el sector de distribución en alemania representaran una 
cuota muy baja frente al total de la electricidad producida 
en este mercado44.
43 Estos puntos de interconexión permiten el tránsito de electricidad en alta 
tensión entre las redes de países fronterizos. así las cosas, en alemania, cada 
empresa de interconexión disponía en sus redes de determinada capacidad 
con determinados países fronterizos. Por ejemplo, en 1998, viag disponía 
de una capacidad de interconexión de 6,6 GW con austria y la república 
Checa. Según la Comisión, en 1998, alemania, disponía de una capacidad 
de interconexión aproximada de 46 GW, aunque en la práctica, teniendo en 
cuenta restricciones de seguridad, de estabilidad de la red, de mantenimiento 
de la tensión, entre otros, los intercambios reales en la red de transmisión no 
superaban los 10 GW. En el verano de 2008, en alemania, la capacidad física 
de trasmisión de electricidad con otros países era aproximadamente de unos 
70 GW, aunque, igualmente, en la práctica, el flujo real de intercambios era 
inferior. la información relativa a la capacidad actual de la red de trasmisión, 
a efectos de importación/exportación de electricidad de alemania y el resto 
de los países europeos, se encuentra disponible en la página web de los 
operadores europeos del sistema de transmisión:[ http://www.etso-net.org/
file/pdf/ntC_MatrixSummer2008_v3.pdf].
44 De acuerdo con la evaluación realizada por la Comisión, la cuota de 
importación de electricidad en alemania para el mercado de distribución 
en 1998, fue solamente del 8%. además, la electricidad que se importaba en 
alemania no estaba destinada en su totalidad para el consumo nacional, sino 
que podía pasar por territorio alemán para llegar a otros puntos de consumo 
como Suiza e italia. Por otro lado, para concluir que el mercado objeto de 
estudio era de carácter nacional, también se tuvieron en cuenta las condiciones 
favorables existentes para la creación de un mercado nacional competitivo a 
partir de la reforma de la legislación y la entrada en operación de las bolsas 
de electricidad de Frankfurt y leipzig. Ver apartado 22, 43 y 45, Decisión de 
la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/viag, publicada en 
el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52, disponible en [http://eur-lex.
europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32001D0519:En:HtMl].
100
no obstante, para la autoridad comunitaria, en el futuro 
próximo, la delimitación del mercado en este tipo de opera-
ciones, se ajustaría –como mínimo– al ámbito nacional, debido 
al proceso de liberalización del sector eléctrico, iniciado un 
par de años atrás por la Unión Europea y que supondría, 
entre otros objetivos, la introducción de competencia en 
todas aquellas actividades de la industria eléctrica donde 
fuera posible y, en consecuencia, la reorganización del sector. 
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, debe tenerse 
presente que las ya mencionadas Directivas Comunitarias 
96/92/CE45 y 98/30/CE46, representaron la base del pro-
ceso de liberalización energética impulsado por la Unión 
Europea47 y constituían un punto de partida fundamental 
para la consolidación de un futuro mercado interior de la 
energía. En efecto, en el momento de la evaluación de esta 
operación, la citada normativa había sido recientemente 
promulgada, especialmente la Directiva 96/92/CE; motivo 
por el cual, las expectativas creadas en torno a su aplicación 
por los países miembros, eran favorables. 
las empresas suprarregionales de interconexión que 
existían en alemania en el momento de la operación, pro-
45 Directiva de 19 de diciembre de 1996 sobre normas comunes para el mercado 
interior de la electricidad, publicada en el doue l 027 de 30 de enero de 1997, 
disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=C
ElEX:31996l0092:En:HtMl].
46 Directiva de 22 de junio de 1998, sobre normas comunes para el mercado 
interior del gas natural, publicada en el doue l 204 de 21 de julio de 1998, 
pp. 1-12 y disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.
do?uri=CElEX:31998l0030:ES:HtMl].
47 Proceso que en alemania se inició con la ley de Energía de 24 de 
abril de 1998 (Energiewirtschaftsgesetz -EnWG-), publicada en el 
Bundesgesetzblatt (BGBl) 23 de 1998, p. 730 y que ha sido derogada por 
la nueva “Energiewirtschaftsgesetz” de 7 de julio de 2005, publicada en el 
BGBl i, p. 1970 y disponible en [http://bundesrecht.juris.de/enwg_2005/
BJnr197010005.html]. Esta última ley energética, que regula el sector eléctrico 
y el sector del gas, traspuso a la legislación interna las nuevas disposiciones 
de la normativa comunitaria en materia de liberalización, en particular las 
Directivas 2003/54/CE y 2003/55/CE. 
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ducían la mayoría de la electricidad e igualmente contaban 
con empresas de suministro que tenían también una ca-
pacidad propia de generación de electricidad y tenían sus 
propias redes de transporte en alta tensión. Estas empresas 
de interconexión eran: rwe, veba que operaba a través de 
PreussenElektra, viag que operaba a través de Bayernwerk, 
vew, EnBW, bewag, hew y veag48. 
rwe lideraba el mercado de distribución de electricidad 
en interconexión, con una cuota de mercado del 33,1%, 
seguida de veba con un 21,2%, viag con un 12,2%, veag 
con un 12,1%, EnBW con un 9,7%, vew con un 5,44%, hew 
3,46% y, finalmente, bewag con un 2,8%49.
De este modo, al hacer un cálculo de las cuotas que veba/
viag tendría en este mercado después de materializada la 
fusión prevista, la Comisión determinó que la nueva empresa 
tendría una cuota del 36,3%50. además, si se tiene en cuenta 
la cuota de mercado de rwe (33,1%), se concluía que esta 
empresa y veba/viag compartían un 81,5% del mercado 
48 las redes de estas empresas se encontraban interconectadas entre sí y también 
con las redes de transmisión de electricidad de los países vecinos. De la misma 
manera, estas 8 empresas producían el 71% del total de la energía eléctrica 
producida en alemania, ver apartado 48 y 57, Decisión de la Comisión de 
13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/viag, publicada en el doue l 188 
de 10 de julio de 2001, p. 1-52, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32001D0519:En:HtMl].
49 Fuente: apartado 49, Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, 
CoMP/M. 1673, veba/viag, publicada en el doue l 188 de 10 de julio 
de 2001, pp. 1-52, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=CElEX:32001D0519:En:HtMl]. El liderazgo de rwe 
en este mercado se debía a su capacidad de producción de electricidad en 
régimen de interconexión equivalente a 77,1 tWh, seguida por viag, con una 
capacidad de producción de 44,5 tWh.
50 En proporción al total de la energía producida por la nueva empresa, que 
ascendería a 131,9 tWh. Se incluye en este porcentaje la cuota de mercado 
de bewag (2,8%) por estar controlada parcialmente por viag. Ver apartado 
66, Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/




de distribución de electricidad en interconexión, teniendo 
en cuenta la cuota de mercado de veag (12,1%), empresa 
controlada por veba, viag y rwe.
respecto a la capacidad total de producción de electrici-
dad en alemania, rwe lideraba también este sector con una 
capacidad instalada de 19,8 GW, lo que equivale al 19,9% 
del total, seguida por veba con una capacidad de 17,5 GW 
(17,6% del total), por viag con una capacidad instalada de 
11 GW (11,1% del total) y así sucesivamente.
así las cosas, después de la operación, veba/viag ten-
dría un 31,6% del total de la capacidad de producción de 
electricidad en alemania (31,4 GW) y junto con rwe, las 
dos empresas tendrían un 60,9% del total de esta capacidad 
(60,6 GW). 
El análisis de las ventas de electricidad a los consumido-
res finales, arrojó resultados similares a los dos anteriores. 
rwe lideraba estas ventas con una cuota del 31,5% (gracias 
a 151 tWh vendidos), seguida por veba con una cuota de 
mercado del 21,4% (102,3 tWh vendidos), viag con un 
12,4% del total (59,5 tWh), EnBW con una cuota del 9,3% 
(44,3 tWh) y así sucesivamente. 
De este modo, veba/viag tendría un 36,6% del total de las 
ventas de electricidad a los consumidores finales en alemania 
(175,1 tWh) y si se tiene en cuenta rwe, las dos empresas 
ostentarían el 68,1% del total de las ventas (326,1 tWh) 51. 
El liderazgo en la venta de electricidad de estas empresas 
se debía, en buena medida, a que tanto rwe, como veba y 
viag, tenían un acceso directo al mercado de los consumi-
dores finales en los nuevos Estados federados, gracias a 
que allí operaban a través de proveedores regionales que 
distribuían su electricidad. 
51 Ver apartados 67 al 69, Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, 
CoMP/M. 1673, veba/viag, publicada en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, 
pp. 1-52, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.
do?uri=CElEX:32001D0519:En:HtMl].
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Por otra parte, otro factor determinante en el análisis de 
competencia, fueron las participaciones cruzadas de veba 
y viag sobre otras empresas de interconexión. Como indi-
camos anteriormente, viag controlaba, junto con Southern 
Company, la empresa de interconexión bewag. De la misma 
forma, veba, viag y rwe controlaban conjuntamente la em-
presa de interconexión veag. Estas participaciones hicieron 
que la Comisión dejara de considerar a veag y a bewag como 
competidores reales de veba, de viag y de rwe, empresas 
que participan en el control de aquellas.
respecto a la propiedad de las redes de transporte, rwe, 
veba y viag, controlaban el 52% de la red de transporte de 
electricidad, y si se incluía a veag en el análisis, el control 
sobre la red era del 81%. Como es fácilmente comprensible, 
el control sobre la red de transporte, abarcaba la mayor 
parte del territorio alemán y, además, incluía la propiedad 
sobre los interconectores necesarios en los intercambios 
internacionales de electricidad.
a la luz de las cifras expuestas, la Comisión concluye 
que la operación de fusión evaluada crearía una posición 
dominante conjunta de las dos principales empresas de 
interconexión, veba/viag y rwe, en el mercado alemán 
de la distribución de electricidad en interconexión. Para 
la Comisión, vistas las características de este mercado, la 
fusión entre veba y de viag, podría favorecer la realización 
de prácticas concertadas junto con el otro gran agente del 
mercado, rwe, y, en consecuencia, consolidar una posición 
dominante colectiva. 
Esta posición se vería mucho más reforzada cuan-
do se materializase la fusión, que para aquel entonces, 
estaba prevista entre rwe y vew52 y que era examina-
52 Empresas de interconexión rwe aG, Essen (rwe) y vew aG, Dortmund (vew).
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da por la oficina Federal alemana de la Competencia 
(Bundeskartellamt)53. 
la fusión entre veba y viag daría lugar a la creación 
de un duopolio, conformado por veba/viag y rwe en el 
mercado alemán de la distribución de electricidad en in-
terconexión, teniendo presente –como ya se dijo– que este 
mercado se caracterizaba por su alta concentración. De 
este modo, después de la operación, se consolidarían dos 
bloques sólidamente integrados en sentido vertical (veba/
viag y rwe) que, desde cualquier perspectiva, tendrían una 
gran ventaja frente a los demás competidores. 
así pues, era previsible concluir que tras la fusión no exis-
tiría competencia intensa entre veba/viag y rwe. En apoyo 
de esta conclusión se citan las siguientes circunstancias: el 
hecho de que veba/viag y rwe alcanzaran aproximadamente 
53 operación autorizada bajo condiciones por la oficina Federal de Competencia, 
mediante decisión del 3 de julio de 2000 y disponible en [http://www.
bundeskartellamt.de/wDeutsch/download/pdf/Fusion/Fusion99/
B8_309_99.pdf]. Entre los principales compromisos impuestos para autorizar 
la fusión, destacamos la apertura a la competencia en el área cubierta por la red 
eléctrica de rew y vew y que hasta la fecha de la operación estaba sometida a 
un régimen de monopolio; la exigencia para rew/vew de hacer un desglose 
en la facturación de todos sus clientes, indicando de manera detallada cada 
uno de los componentes del precio final facturado (por ejemplo cargos por 
uso de la red, precio de la energía, medición, lecturas, impuestos, etc). Esta 
última medida pretendía dotar al mercado de una mayor transparencia y al 
mismo tiempo, evitar que rwe/vew, aprovechando la propiedad sobre la 
red, realizara subsidios cruzados sobre sus precios de venta. Por otra parte, 
rew y vew fueron obligadas, tanto por la Comisión Europea en la decisión 
veba/viag, como por la autoridad Federal de Competencia, a llevar a cabo 
un plan de desinversiones en distintas empresas del sector energético, como 
por ejemplo en veag y laubag, sus proveedoras de carbón y en el caso de 
rwe, a la venta de sus acciones en las empresas de gas “Spreegas” (Spreegas 
Gesellschaft für Gasversorgung und Energiedienstleistungen, Cottbus) 
y “Gaso” (Gasversorgung Sachsen-ost GmbH, Dresden). Esta medida 
tenía como finalidad restablecer las condiciones de competencia entre los 
suministradores de gas en el oriente de alemania, donde también operaba 
vew. Ver noticia de la oficina Federal de Competencia alemana, de 4 de julio 
de 2000, disponible en [http://www.bundeskartellamt.de/wEnglisch/news/
archiv/archivnews2000/2000_07_04.php].
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el mismo volumen de negocios en el mercado alemán de 
distribución de electricidad en interconexión; su capaci-
dad y la configuración similar de sus respectivos parques 
de generación54; el carácter homogéneo de la electricidad 
como producto; la posibilidad de mantener el reparto de 
clientes según las antiguas zonas monopolísticas de ope-
ración55; el reducido crecimiento previsto de la demanda56; 
sus participaciones cruzadas en empresas competidoras; el 
hecho de que estas empresas competidoras tuviesen una 
posición bastante inferior en el mercado y la inexistencia 
de una competencia significativa del exterior.
Por el contrario, la dimensión que veba/viag tendría en 
el mercado después de la fusión, similar a la de rwe después 
de su fusión con vew, seria propicia para que, por ejemplo, 
54 Para la Comisión, rwe y veba/viag tenían una estructura de costes 
comparable, estructuras empresariales parecidas y estaban verticalmente 
integradas en todos los niveles del sector eléctrico. Ver apartados 75, Decisión 
de la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/viag, publicada 
en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52, disponible en [http://eur-lex.
europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32001D0519:En:HtMl].
55 incluso después de iniciado el proceso de liberalización del sector eléctrico 
alemán, las empresas de interconexión, incluidas veba, viag y rwe, 
mantuvieron su área de suministro tradicional. Esta era una zona geográfica 
delimitada, legalmente protegida de la competencia y en la que la empresa 
de interconexión operaba como un monopolio. En cada zona, la empresa de 
interconexión dominante tenía una cuota de mercado superior al 50%. así 
las cosas, la existencia de estas viejas demarcaciones ofrecía unas condiciones 
idóneas para la realización de prácticas concertadas por parte de estas 
empresas. Ver apartado 80, Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, 
CoMP/M. 1673, veba/viag, publicada en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, 
pp. 1-52, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.
do?uri=CElEX:32001D0519:En:HtMl].
56 Para la autoridad comunitaria, el beneficio a largo plazo derivado de la 
renuncia a una competencia efectiva probablemente resultaría preferible al 
éxito a corto plazo logrado mediante una competencia agresiva teniendo 
presente el poco margen de mercado disponible. Ver apartado 82, Decisión de 
la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/viag, publicada en 
el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52, disponible en [http://eur-lex.
europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32001D0519:En:HtMl].
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a partir de unas prácticas concertadas no agresivas, estas 
empresas maximizasen de manera idéntica sus beneficios57. 
En suma, la operación de fusión entre veba y viag (te-
niendo en cuenta la operación de fusión entre rwe y vew 
que simultáneamente analizaba la oficina Federal de Com-
petencia de alemania), favorecía la creación de condiciones 
idóneas para la presencia de un comportamiento coordina-
do58, que derivase en prácticas concertadas restrictivas de 
la competencia, así como el reforzamiento de una posición 
dominante compartida en el mercado. 
3.3. Decisión de la Comisión
Para la autoridad comunitaria resultaba claro que la fusión 
propuesta, tal y como había sido notificada, daría lugar a 
la creación o al fortalecimiento de posiciones dominantes 
en el mercado, en el sector eléctrico alemán, en la industria 
química, y, en consecuencia, era incompatible con el merca-
do común y con el funcionamiento del espacio económico 
europeo59.
así las cosas, ciñéndose al sector eléctrico, las partes 
presentaron una serie de compromisos, cuya ejecución 
contrarrestaba los efectos anticompetitivos que la fusión 
pudiese generar. 
Estos compromisos consistían en desinversiones en otras 
empresas suprarregionales de interconexión y se garantizaba 
57 Ver apartado 64, Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 
1673, veba/viag, publicada en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52, 
disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=C
ElEX:32001D0519:En:HtMl].
58 Ver Garayar, Emiliano; “Control de Concentraciones en el Sector de la 
Energía”, en Anuario de la Competencia 2002, Editorial Marcial Pons, Madrid, 
2003, p.132.
59 Ver apartado 214, Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 




la compra de electricidad a empresas competidoras como 
veag. también, veba/viag eliminaban los cargos especia-
les que efectuaban a otras empresas por el uso de su red60. 
además, estas empresas se comprometían a presentar un 
desglose detallado de su facturación y liberarían capacidad 
en el interconector situado en la frontera con Dinamarca61.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, la Comisión 
aceptó los compromisos propuestos. Pero insistió en que 
estos deberían estar directamente relacionados con los 
compromisos que rwe presentaría a la oficina Federal de 
la Competencia alemana, a la vista de su concentración con 
vew y que fueron anteriormente mencionados. 
Para la autoridad comunitaria, estos compromisos 
garantizaban que en el mercado alemán del suministro 
de electricidad en interconexión no surgiría un duopolio 
dominante entre rwe/vew y veba/viag, gracias a ellos 
aumentaría el número y la importancia de otros competi-
dores independientes. a este respecto, por ejemplo, veag 
60 Ver anuncibay abad, ainhoa; “Medidas de Consecución y Protección del 
Proceso de liberalización del Mercado Eléctrico”, en Derecho de la Competencia 
Europeo y Español, vol. v, Editorial Dykinson, Madrid, 2004, p. 318 y apartados 
30, 39, 120 y ss, Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 
1673, veba/viag, publicada en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52, 
disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=C
ElEX:32001D0519:En:HtMl].
61 Ver a.G. toth “The Oxford Encyclopaedia of European Community Law”, oxford 
University Press, new york, 2008, pp. 222-223. Concretamente, veba y viag 
se comprometieron a vender sus participaciones en veag y en bewag. veba 
se comprometió a vender su participación en la empresa de interconexión 
hew y en la empresa rhenag. Por su parte, viag se comprometió a vender su 
participación en rwe o en vew, según el resultado de la concentración entre 
estas empresas. la nueva empresa veba/viag compraría electricidad a veag, 
a precio de mercado, directamente o a través de sus empresas regionales 
de suministro, desde la fecha de aprobación de la fusión hasta el 31 de 
diciembre de 2007. Finalmente, ambas partes se comprometían a liberar 400 
MW de capacidad en el interconector ubicado en la frontera con Dinamarca. 
Ver apartados 215 a 225, Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, 
CoMP/M. 1673, veba/viag, publicada en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, 
pp. 1-52, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.
do?uri=CElEX:32001D0519:En:HtMl].
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se constituía, a partir de la fusión entre veba/viag, como 
un nuevo competidor de rwe/vew y de veba/viag, con 
unas dimensiones cercanas a las que tenía viag y con un 
favorable potencial de crecimiento62.
En consecuencia, gracias a los compromisos presentados 
por las partes, que igualaban las condiciones de competencia 
entre los agentes del mercado63, la Comisión decidió declarar 
compatible con el mercado común la fusión entre veba y 
viag, siempre y cuando se cumplieran tales compromisos.
así las cosas, producto de esta fusión, surge la empresa 
e.on aG (en adelante e.on), convirtiéndose en aquel momen-
to, en la cuarta empresa de energía más grande de Europa, 
detrás de edf, enel y rwe/vew64. Posteriormente, en julio 
del 2002, e.on adquiere el control exclusivo de la empresa 
británica de energía “Powergen”65 y en 2003, después de un 
largo proceso, adquirió el control exclusivo de la empresa 
alemana de Gas “ruhrgas aG”, convirtiéndose así en una 
de las principales empresas energéticas a nivel mundial66.
62 Entre las fortalezas de veag, resaltadas por la Comisión, se encontraban 
su moderno parque de centrales de generación y sus posibilidades de 
importación de electricidad desde Polonia. Ver apartado 238, Decisión de la 
Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, veba/viag, publicada en 
el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52, disponible en [http://eur-lex.
europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32001D0519:En:HtMl].
63 En el mercado de suministro de electricidad en interconexión.
64 Ver Krieglstein, Felix B; “implications of the veba/viag Decision on Future 
Electricity Mergers”, en European Competition Review, volumen 22, entrega 2, 
febrero, editorial Sweet & Maxwell, oxford, 2001, p. 47.
65 Decisión de la Comisión del 23 de noviembre de 2001, asunto CoMP/M.2443, 
e.on/POWERGEN, publicada en el doue C 364 de 20 de diciembre de 2001, 
p. 15 y disponible en [http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/
cases/decisions/m2443_en.pdf].
66 En el momento de elaboración del presente apartado, el grupo e.on tenía un 
nivel de ventas para el año 2007, de 68.731 millones de euros y contaba con 
más de 87.000 empleados distribuidos en Europa, rusia y Estados Unidos. 
De esta forma, e.on era la segunda “multiutility” del sector energético 
más importante del mundo, por detrás de Gazprom y seguida de Suez. 
Paralelamente, era la sexta empresa más grande de alemania según sus 
ingresos y ocupaba el puesto 52 entre las empresas más grandes del mundo. 
Fuente: Fortune Magazine, edición “Global 500”, julio 21, 2008, información 
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la fusión de veba con viag representó la respuesta 
“corporativa” del sector eléctrico alemán al proceso de 
liberalización que previamente se había impulsado en esta 
industria, como resultado de la política comunitaria de 
liberalización del sector energético. 
a nuestro entender, el surgimiento de e.on –como nuevo 
actor del sector energético alemán– fue el primer movimiento 
importante de reestructuración de la industria energética 
europea, anticipándose a lo que, a partir de ese momento, 
sería un dinámico proceso de concentraciones que –en la 
actualidad– mantiene una intensa actividad67.
En este orden de ideas, la importancia de esta operación 
radica, en primer lugar, en el detallado análisis que realiza 
la Comisión del sector eléctrico alemán y las proyecciones 
de la evolución del sector como herramienta de previsión 
de los futuros efectos de la operación. 
En segundo lugar, es importante resaltar que, para la 
autoridad comunitaria, la aprobación de la fusión entre veba 
y viag, implicaba –necesariamente– reforzar la posición de 
otros competidores que pudiesen hacer contrapeso a la nueva 
empresa y cuya posición, según la Comisión, se haría más 
fuerte a medida que avanzara el proceso de liberalización. 
disponible en [http://money.cnn.com/magazines/fortune/global500/2008/
snapshots/8093.html] y página Corporativa de e.on: [http://www.eon.com/
en/unternehmen/2040.jsp].
67 Un primer estudio elaborado por el Centro de Economía industrial de la 
Escuela nacional Superior de Minas de Paris, presenta un catálogo de 95 
operaciones de concentración llevadas a cabo en el sector eléctrico europeo 
entre enero de 1998 y junio del 2002. En este estudio se indica que durante 
este periodo, e.on, incluida la operación veba/viag, había realizado 15 
operaciones de concentración empresarial. Ver Codognet, Marc-Kévin; 
Glachant, Jean-Michel; lévêque, François y Plagnet, Marie-anne; 
“Mergers and Acquisitions in the European Electricity Sector. Cases and Patterns”, 
Centre d’économie industrielle (cerna), Ecole nationale Supérieure des Mines 
de Paris, Paris, 2002, pp. 6 y ss. Estudio preparado para el segundo simposio 
internacional en M&a en el sector eléctrico de la Unión Europea y disponible 
en [http://www.cerna.ensmp.fr/Documents/Fl-Ma-MasEU.pdf].
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Se equivocaba la Comisión en sus predicciones. De hecho, 
en la actualidad, el grado de integración de los mercados 
eléctricos es tan limitado que, en la mayoría de los casos, 
la Comisión continua otorgando dimensión nacional a los 
mercados eléctricos, lo que evidencia que el proceso de 
liberalización e integración no ha avanzado con el ritmo 
esperado por esta autoridad.
Por su parte, el proceso de liberalización del sector eléc-
trico en alemania, en contra de lo que suponía la Comisión 
Europea, no ha derivado en un cambio sustancial en el mapa 
de la estructura industrial del sector. En efecto, actualmente 
e.on y rwe continúan siendo los mayores operadores del 
mercado68, lejos de sus competidores y, paradójicamente, más 
fortalecidos gracias a su nueva connotación de “campeones 
nacionales multiservicios”, en especial, en el caso de e.on. 
En efecto, el 11 de noviembre de 2008, el tribunal Federal 
alemán (Bundesgerichtshof –bgh–), confirmó la decisión 
que previamente había tomado la oficina Federal de Com-
petencia, en el sentido de prohibir a e.on la adquisición 
de una participación accionarial (un 33%) en la empresa 
municipal de energía Stadtwerke Eschwege, que opera en 
el Estado de Hesse. 
En esta sentencia, el tribunal consideró que, a pesar 
del proceso de liberalización llevado a cabo en 1998, en 
alemania, el sector eléctrico mantiene la estructura de un 
duopolio dominante entre rwe y e.on y, por ende, no se 
puede hablar de un sector en libre competencia. 
68 Ver Sentencia del tribunal Federal de Justicia alemán (Bundesgerichtshof), 
de 11 de noviembre de 2008, asunto KVr60/07, e.on/Stadtwerke Eschwege, 
disponible en lengua alemana en la página web del tribunal Federal 
alemán [http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/
document.py?Gericht=bgh&art=pm&Datum=2008&Sort=3&nr=46093&li
nked=bes&Blank=1&file=dokument.pdf] y noticia de prensa n.º 206/2008 




Para el tribunal, los restantes competidores, como 
EnBW, no tienen la dimensión, ni actualmente existen las 
condiciones suficientes para que puedan ejercer una presión 
competitiva significativa frente a e.on o rwe69. además, 
la competencia proveniente de agentes externos es poco 
significativa debido a las limitaciones técnicas de la red de 
transmisión. 
En fin, la aparición de e.on fue uno de los primeros pasos 
en la vertiginosa oleada de concentraciones llevadas a cabo 
en el sector eléctrico durante la última década. El mapa 
energético europeo comenzaba a reorganizarse, gracias a 
que determinadas empresas apostaron por consolidar su 
posición con fundamento en una estrategia de expansión 
regional, amparada –en ciertos casos– por la tutela de los 
Gobiernos, que comulgaban con este expansionismo cor-
porativo.
4. operación edf/EnBW
4.1. Características de la operación y empresas participantes
El 31 de agosto de 2000, la Comisión Europea recibió la no-
tificación sobre una operación de concentración, mediante 
la cual la empresa francesa Electricité de France (edf), junto 
con Zweckverband oberschwäbische Elektrizitätswerke 
(oew), pretendían adquirir el control conjunto de la empresa 
69 así las cosas, la posición dominante que ostenta e.on se vería aun mucho 
mas reforzada si adquiriese una participación accionaria en Eschwege, 
teniendo en cuenta, además, que rwe y e.on participan actualmente, del 
capital de 204 empresas de distribución de energía. En la actualidad, el 
grupo e.on tiene presencia en los siguientes sectores: energía eléctrica, gas, 
energías renovables y en el comercio de productos energéticos. Por su parte 
el grupo rwe opera en el sector eléctrico, el gas, agua, en la disposición de 




alemana Energie Baden-Württemberg aG (EnBW), compe-
tidora en el mercado francés. Según las características de la 
operación proyectada, EnBW se convertiría en una empresa 
en participación bajo el control conjunto de edfi (Electricité 
de France international) y oew70. 
En relación a las partes involucradas en la operación, 
por un lado se encontraba edf: una empresa “multiutility”, 
propiedad del Estado Francés que participaba en esta ope-
ración a través de su filial, Electricité de France international 
(edfi), una sociedad holding.
Por otro lado, oew era una asociación de nueve distritos 
públicos del sudoeste de alemania, cuyo principal objetivo 
era ser accionista en distintas empresas del sector energético. 
En el momento de la operación, oew poseía el 34,5% de las 
acciones de EnBW.
EnBW es una empresa suprarregional de interconexión 
alemana, integrada verticalmente, con participación en 
todas las actividades eléctricas (generación, transporte, 
distribución y comercialización), principalmente en el 
sudoeste de alemania. adicionalmente, esta empresa tam-
bién participaba en las actividades de distribución de gas 
a municipios, telecomunicaciones, el reciclado de residuos 
y servicios financieros71.
Debemos destacar que, previamente a la operación, los 
principales accionistas de EnBW eran: edfi con una parti-
70 Decisión de la Comisión de 7 de febrero de 2001, caso CoMP/M.1853, edf/
EnBW, publicada en el doue l 059 de 28 de febrero de 2002, pp. 1-17   y 
disponible en [http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/
decisions/m1853_20010207_600_es.pdf].
71 En la actualidad EnBW, es una empresa multiutility, presente (a través de 
diversas filiales del grupo) en los negocios de producción, transmisión, 
distribución, comercialización y “trading” de electricidad; importación, 
desarrollo de infraestructuras, almacenamiento, transmisión, distribución, 
comercialización y “trading” de gas; entre otros. Ver página web corporativa 
de EnBW: [http://www.enbw.com/content/en/group/segments/index.jsp]. 
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cipación accionarial de un 25,005%72, oew con otro 34,5%, 
landeselektrizitätsverband Württemberg con un 12,04%, 
Gemeindeelektrizitätsverband Schwarzwald Donau con 
un 8,82%, technische Werke der Stadt Stuttgart GmbH con 
un 9,00%, entre otros.
4.2. Consideraciones de la Comisión
Una vez sostenida la dimensión comunitaria de la operación 
de concentración, la Comisión determinó que el mercado 
de producto de referencia era el suministro de electricidad 
a clientes cualificados, es decir, clientes que dado su nivel 
de consumo podían elegir libremente su suministrador73.
Por otra parte, para la autoridad comunitaria, el mercado 
geográfico de referencia a tener en cuenta en su evaluación, 
era exclusivamente el mercado francés. tal delimitación se 
debía a las limitaciones técnicas existentes para la importa-
ción de electricidad, concretamente la limitada capacidad de 
interconexión aprovechable. Esta capacidad era inferior al 
10%, comparada con la capacidad de generación instalada 
en Francia, siendo un argumento de peso para descartar la 
72 Gracias a la compra hecha en 1999 a landesstiftung Baden Württemberg 
GmbH (filial del estado de Baden Württemberg) de su participación accionaria 
en EnBW, y que posteriormente, gracias a sucesivas adquisiciones menores, 
se convirtió en un 34,5%. 
73 Clientes que de acuerdo al artículo 22 de la ley Francesa de Electricidad 
–vigente en aquel momento– eran aquellos con una demanda por instalación 
igual o superior a 16 GWh/anuales. Ver artículo 22 de la ley 2000-108, de 10 
de febrero de 2000 (Loi n° 2000-108 relative à la modernisation at au développement 
du service public de l.électricité), disponible en [http://www.legifrance.gouv.
fr/affichtexte.do;jsessionid=C446396019C5FaD4BD3E27DB1a7FBF0B.tp
djo15v_3?cidtexte=lEGitEXt000005629085&datetexte=20081204]. Esta 
ley ha sufrido diversas modificaciones s, entre las cuales cabe resaltar las 
introducidas por la ley n°2006-1537 del 7 de diciembre de 2006 (que modifico 
el artículo 22 mencionado), la ley n°2007-290 del 5 de marzo de 2007 , la ley 
n°2008-776 del 4 de agosto de 2008 y la más reciente, por el decreto n°2008-
1161 del 13 de noviembre de 2008. 
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posibilidad de considerar un mercado geográfico superior 
al nacional74. 
así las cosas, la operación entrañaba problemas de com-
petencia teniendo en cuenta la posición dominante de edf 
en el mercado francés de clientes cualificados. Esta posición 
dominante se derivaba de su cuota superior al 80% del 
mercado de suministro de clientes cualificados, incluida la 
autoproducción de electricidad.
Del mismo modo, edf era y continúa siendo, el principal 
productor de electricidad en Francia. En aquel entonces, su 
capacidad de generación instalada era de 103,5 GW, con un 
parque de generación mixto compuesto de centrales nuclea-
res, centrales térmicas a carbón y/o gas e hidroeléctricas. 
De acuerdo con el consumo total de electricidad en Francia 
en 1999 (430 tWh) y el suministro total de electricidad de 
edf en el mismo año (417,6 tWh), la cuota de mercado de 
la empresa pública francesa ascendía a un 97%75.
En este contexto, los otros productores de electricidad, 
que participaban en el mercado francés, tenían únicamente 
una cuota marginal de producción y suministraban elec-
tricidad principalmente a la misma edf76. así las cosas, es 
obvio que estas empresas no representaban una competencia 
significativa para edf en el suministro a clientes cualificados 
y menos aún cuando existían limitaciones de carácter legal 
para los productores independientes, que le restringían su 
74 Ver Considerandos 20 a 25, Decisión de la Comisión de 7 de febrero de 2001, 
caso CoMP/M.1853, edf/EnBW, publicada en el doue l 059 de 28 de febrero 
de 2002, pp. 1-17  y disponible en [http://ec.europa.eu/comm/competition/
mergers/cases/decisions/m1853_20010207_600_es.pdf].
75 Ver Considerandos 26 a 28, Decisión de la Comisión de 7 de febrero de 2001, 
caso CoMP/M.1853, edf/EnBW, publicada en el doue l 059 de 28 de febrero 
de 2002, pp. 1-17  y disponible en [http://ec.europa.eu/comm/competition/
mergers/cases/decisions/m1853_20010207_600_es.pdf].
76 Empresas como la “Compagnie nationale du rhône (cnr)” y la “Société 
nationale d’Electricité et de thermique (snet)”, ambas empresas participadas 
por edf. 
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capacidad para desempeñar un papel más activo en este 
mercado77. 
a las circunstancias anteriormente expuestas, se sumaba 
el hecho de que –en aquel momento– era difícil para los 
nuevos competidores, especialmente para los proveedores 
extranjeros, entrar a competir en el mercado eléctrico francés. 
Si el competidor extranjero se decidía a entrar en el mer-
cado local utilizando la capacidad de generación situada en 
Francia, el acceso a esta capacidad debía realizarse a través 
de edf, que era el principal productor de electricidad. ade-
más, el competidor veía limitado al 20% su capacidad de 
generación respectiva, como ya hemos advertido. 
la entrada como productor independiente en el mercado 
de producción se dificultaba por los altos costos necesarios 
para el establecimiento de las instalaciones y, por otra par-
te, si la capacidad de la instalación superaba los 4,5 MW, 
era necesario contar con una autorización del Ministerio 
de Energía. además, hay que tener presente que el nuevo 
competidor con un parque de generación basado en com-
bustibles fósiles, no podría competir con los precios ofer-
tados por edf, merced al importante parque de generación 
nuclear de esta última78.
Para la Comisión, era preocupante que edf, en su condi-
ción de monopolio integrado, pudiese influir significativa-
mente en el precio de suministro de electricidad a clientes 
77 En efecto, conforme al artículo 22 de la ley de electricidad y al artículo 2 del 
Decreto n.º 2000-1069 de 30 de octubre de 2000, los productores autorizados 
sólo podían comprar electricidad, para revenderla a clientes cualificados, hasta 
máximo un 20% de su capacidad de producción instalada. Ver artículo 22, ley 
2000-108, de 10 de febrero de 2000, disponible en [http://www.legifrance.
gouv.fr/affichtexte.do;jsessionid=C446396019C5FaD4BD3E27DB1a7FBF0B.
tpdjo15v_3?cidtexte=lEGitEXt000005629085&datetexte=20081204]. Este 
artículo ha sido modificado por la ley n°2006-1537 del 7 de diciembre de 2006. 
78 Ver Considerandos 32 a 40, Decisión de la Comisión de 7 de febrero de 2001, 
caso CoMP/M.1853, edf/EnBW, publicada en el doue l 059 de 28 de febrero 
de 2002, pp. 1-17  y disponible en [http://ec.europa.eu/comm/competition/
mergers/cases/decisions/m1853_20010207_600_es.pdf].
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cualificados, trasladando los márgenes de estos clientes al 
sector de los clientes que no pueden elegir libremente su 
proveedor. Para la autoridad comunitaria, el sistema de un 
tope máximo de precios que cubre los costes del servicio, 
vigente para el mercado de clientes no cualificados, no era 
una garantía de que no se pudiesen presentar subsidios 
cruzados.
así las cosas, después de exponer la situación del sector 
eléctrico francés, que en aquel momento presentaba serios 
problemas respecto al grado de liberalización de su mer-
cado, la Comisión determinó que la operación propuesta, 
reforzaría la posición dominante de edf en el mercado de 
suministro para clientes cualificados en Francia. Esta de-
cisión se apoyaba –entre otras– en la circunstancia de que 
se estaría eliminando un competidor en el escasamente 
competitivo sector eléctrico francés y en que se reforzaría 
la posición de edf como proveedor paneuropeo79.
respecto al mercado francés y la eliminación de EnBW 
como potencial competidor, la Comisión resaltó que este 
mercado era atractivo para los proveedores extranjeros, 
especialmente tratándose de empresas alemanas. En este 
orden de ideas, debido a la liberalización del mercado eléc-
trico alemán, el precio de la electricidad para los clientes 
industriales en alemania no era superior al de Francia y, 
79 El posible interés de EnBW por entrar en el mercado francés se veía reforzado 
también por la circunstancia especial de que esta empresa había creado filiales 
en austria, Países Bajos, italia, Polonia y España con miras a consolidar una 
cartera de grandes clientes industriales en el marco de contratos paneuropeos 
de suministro, es decir, contratos de suministro de energía con un solo cliente, 
que se ejecutan en más de un Estado de la Unión Europea. Por su parte 
edf, también se comenzaba a posicionar en el mercado europeo a través de 
sus participaciones en múltiples empresas de electricidad como Estag en 
austria, ise en italia, london Electricity en el reino Unido, entre otras. Ver 
Considerando 51,53, 65, 66 y 85, Decisión de la Comisión de 7 de febrero 
de 2001, caso CoMP/M.1853, edf/EnBW, publicada en el doue l 059 de 28 
de febrero de 2002, pp. 1-17  y disponible en [http://ec.europa.eu/comm/
competition/mergers/cases/decisions/m1853_20010207_600_es.pdf].
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por consiguiente, los productores alemanes de electricidad 
podrían hacer ofertas competitivas a este tipo de clientes 
en Francia. 
la Comisión consideraba que EnBW era uno de los 
competidores potenciales mejor situados para entrar en 
el mercado francés por sus dimensiones y localización80. 
En efecto, como ya hemos mencionado en el caso veba/
viag, EnBW era una de las empresas de interconexión más 
importantes de alemania y su zona de suministro, en este 
caso, era considerada estratégica81.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, al adquirir el 
control conjunto de EnBW, edf estaría menos expuesta a la 
competencia en Francia y tendría la posibilidad de participar 
en el recientemente liberalizado mercado alemán (en el que 
hasta la fecha no estaba presente), a través de un competi-
dor posicionado como EnBW, mientras que su situación de 
privilegio en Francia seguiría estando protegida.
Después de este análisis, la Comisión consideró que la 
operación así planteada, presentaba serios problemas de 
competencia. Frente a esta conclusión, las partes notificantes 
ofrecieron una serie de compromisos para solucionar los 
problemas de competencia, entre los cuales destacamos: 
– la realización de desinversiones por parte de edf en 
empresas eléctricas locales, como la empresa “Compagnie 
80 Ver a.G. toth. “the oxford Encyclopaedia of …”, ob. cit., p. 223.
81 En efecto, EnBW operaba en el sudoeste de alemania, que tiene una extensa 
frontera común con Francia. además, EnBW era la propietaria de la red de 
transmisión de alta tensión en su zona de suministro, con una longitud de 3500 
km y dos de las cuatro redes de interconexión francoalemanas se encontraban 
en la zona de EnBW. la capacidad de interconexión de EnBw a través de sus 
redes eran, aproximadamente, 1,2 GW. Según la Comisión, si a esta capacidad 
se sumaba la electricidad que EnBW recibía por sus participaciones en el 
parque de generación de edf, EnBW podría abastecer entre un 5 y un 15% del 
consumo de los clientes cualificados franceses. Ver Decisión de la Comisión de 
7 de febrero de 2001, caso CoMP/M.1853, edf/EnBW, publicada en el doue l 
059 de 28 de febrero de 2002, pp. 1-17  y disponible en [http://ec.europa.eu/
comm/competition/mergers/cases/decisions/m1853_20010207_600_es.pdf].
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nationale du rhône (cnr)”82, que se convertiría después 
de estas desinversiones en productor y comercializador 
independiente de electricidad, competidor de edf. 
– la renuncia, por parte de edf, al ejercicio de su derecho 
de voto en cnr y su compromiso a retirar a su representante 
en el consejo de administración.
– El compromiso, por parte de edf, de comprar energía, 
en caso de que cnr lo considerase como medida adecuada 
para competir progresivamente en Francia, en el mercado 
de comercialización a clientes cualificados. 
– El compromiso, por parte de edf, de poner a disposición 
de sus competidores un total de 6.000 MW de capacidad de 
generación, por un periodo de 5 años, a partir de la decisión 
de la operación de concentración.
4.3. Decisión de la Comisión
la Comisión decidió declarar compatible con el mercado 
común la operación de concentración, porque consideró que 
ésta no crearía ni reforzaría una posición dominante que 
pudiese obstaculizar la competencia efectiva en una parte 
substancial del mercado común.
no obstante, esta declaración de compatibilidad estuvo 
sujeta al cumplimiento de compromisos propuestos por 
edf83. En este sentido, la aprobación condicionada al cum-
82  Empresa que tenía una capacidad de generación instalada de 2,785 GW y 
que vendía parte de su electricidad a edf. Una sexta parte de su capital social 
pertenecía a edf, empresa que, además, nombraba a uno de sus 30 consejeros y 
gestionaba cnr desde 1946. Ver Considerando 29, Decisión de la Comisión de 
7 de febrero de 2001, caso CoMP/M.1853, edf/EnBW, publicada en el doue l 
059 de 28 de febrero de 2002, pp. 1-17  y disponible en [http://ec.europa.eu/
comm/competition/mergers/cases/decisions/m1853_20010207_600_es.pdf].
83 En el año 2008, edf tenía una participación accionaria en EnBW del 46,07%. 
Ver página web corporativa de edf: [http://actionnaires.edf.com/fichiers/
fckeditor/File/Finance/common/doc-ref/DDr2007PerimetreCC_vf.pdf].
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plimiento de compromisos, se ha convertido en una práctica 
habitual en la evaluación de concentraciones, en particular, 
en las operaciones llevadas a cabo en el sector energético, 
a la vista de la tendencia del sector a su concentración, a 
la formación de oligopolios, a la presencia de barreras de 
entrada, a las prácticas colusorias, etc.
En el caso que examinamos debemos destacar que era 
muy importante la posición de EnBW, como un eventual 
competidor de edf en el mercado francés, en atención 
a su área geográfica de suministro. adicionalmente, la 
proyectada adquisición de control por parte de edf, des-
cartaría la posibilidad de que EnBW se convirtiese en un 
importante actor como suministrador pan-europeo de 
energía, reforzándose así aún más la posición de edf en el 
mercado europeo.
Sobre este extremo, es pertinente realizar dos precisio-
nes. En primer lugar, uno de los principales objetivos de 
la política energética de la Unión Europea es que –gracias 
al proceso de liberalización y a la integración de los mer-
cados– sea posible satisfacer las necesidades energéticas 
mediante los contratos pan-europeos de energía; es decir, 
contratos mediante los cuales un mismo suministrador 
atiende las necesidades de un cliente en distintos Estados 
de la Unión Europea. Piénsese, por ejemplo, en un grupo 
industrial con instalaciones en España, Francia y alemania, 
cuya demanda de energía (gas y/o electricidad) puede 
ser atendida integralmente en los tres países por una sola 
empresa energética (edf, e.on, endesa, etc.), mediante un 
único contrato de energía.
no obstante, para que en la práctica se pueda generalizar 
este sistema de contratación, es necesario contar con un 
avanzado proceso de liberalización energética en toda la 
Unión Europea, donde los grandes consumidores puedan 
escoger libremente su suministrador y negociar directa-
mente con ellos el coste del servicio. Del mismo modo, 
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es necesario eliminar las barreras de entrada (técnicas84 y 
legales) a los competidores extranjeros y que la libertad de 
establecimiento y la libre circulación de capitales al interior 
de la Unión sean principios consolidados y de recíproco 
respeto en cada Estado comunitario.
En segundo lugar, hay que resaltar la importancia que la 
Comisión Europea le otorgó en su evaluación al suministro 
pan-europeo, siendo esta Decisión del año 2001, adoptada 
poco tiempo después de haberse iniciado el proceso de 
liberalización del sector energético en Europa. a nuestro 
entender, en esta Decisión, la importancia de lograr un 
equilibrio competitivo en un futuro mercado común de la 
energía, fue el razonamiento determinante en la valoración 
de fondo de la concentración. 
no obstante, como hemos anticipado, la consolidación 
de este mercado común no ha sido fácil. las autoridades 
comunitarias han trabajado para que el proceso de integra-
ción y liberalización energética avance con mayor celeridad 
y, como resultado, la Comunicación “Una Política Energética 
para Europa”, presentó todo un paquete de medidas para 
responder a los retos de la actual política energética europea 
y a la problemática que ha experimentado el proceso de 
liberalización 85. En este sentido, los principales problemas 
que se han identificado en el desarrollo del mercado interior 
de la energía, son los siguientes86: 
84 tratándose de barreras técnicas, hay que tener presente que también es 
importante contar con una suficiente capacidad de interconexión de las redes 
de los países fronterizos.
85 Comunicación de la Comisión de 10 de enero de 2007, (com (2007) 1 final), no 
publicada en el doue y disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=com:2007:0001:Fin:ES:HtMl]. Uno los documentos 
que integran este paquete de medidas, es la Comunicación de la Comisión 
“Perspectivas del Mercado interior del Gas y la Electricidad”. 
86 Ver apartado 1.3. Comunicación de la Comisión de 10 de enero de 2007, (com 
(2006) 0841 final) y disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=com:2006:0841:Fin:ES:HtMl].
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– El deficiente proceso de transposición de las Directivas 
Comunitarias sobre el mercado interior. Estas deficiencias 
hacían que en algunos Estados aún existieran precios re-
gulados que impedían la entrada en el mercado a nuevas 
empresas. 
– la insuficiente separación de los operadores de los 
sistemas de transporte y distribución. 
– las situaciones de acceso discriminatorio de terceros 
a la red debido, especialmente, al acceso preferencial otor-
gado a empresas históricas ya establecidas con contratos 
de largo plazo.
– las insuficientes competencias de los reguladores.
Para resolver esta problemática, la Comisión fijó unas 
líneas de acción recogidas en la normativa comunitaria 
que integra el tercer paquete de liberalización del sector 
energético europeo, dirigidas a87:
– Consolidar la separación entre la gestión de las redes 
de gas y electricidad de las actividades de producción o 
distribución.
– tener una red europea de energía mucho más integrada 
e interconectada.
– Garantizar la seguridad del suministro energético 
limitando la vulnerabilidad frente a interrupciones de su-
ministro o frente a los riesgos asociados a la importación 
de recursos energéticos.
– reducir las emisiones de gases de efecto invernadero.
– Mejorar los índices de eficiencia energética, impulsar las 
energías renovables y aplicar una política energética común. 
Por último, es necesario mencionar que en materia de 
competencia en el sector energético, la Comisión ha reco-
nocido que en el actual estado de desarrollo del mercado 
interior de la energía, no es posible “garantizar a cualquier 
empresa comunitaria el derecho a vender gas y electricidad 
87 Ver supra. apartado 4 del primer capítulo.
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en cualquier Estado miembro en condiciones de igualdad 
con las empresas nacionales históricas, sin discriminaciones 
ni desventajas”. Del mismo modo, tampoco se ha avanzado 
lo deseado en materia de libre elección de suministrador 
por parte de los consumidores. así las cosas, el tiempo ha 
demostrado que aun hacen falta más esfuerzos por parte 
de los Estados y las autoridades comunitarias, para que 
podamos hablar de un suministro pan-europeo de energía, 
en los términos pretendidos por la Comisión88.
5. operación Grupo Villar Mir/EnBW/
Hidroeléctrica del Cantábrico
5.1. Características de la operación y empresas participantes
El 4 de abril de 2001, la Comisión Europea recibió la noti-
ficación sobre una operación de concentración, mediante 
la cual las empresas Grupo Villar Mir y Energie Baden-
Wüttenberg (en adelante EnBW), pretendían adquirir el 
control conjunto de Hidroeléctrica del Cantábrico S.a. (en 
adelante Hidrocantábrico), a través de una oferta pública 
de adquisición de acciones presentada por Ferroatlántica 
S.l. (en adelante Ferroatlántica). 
88 Para la Unión de la industria Eléctrica (eurelectric), el aprovechamiento de 
las experiencias obtenidas en el funcionamiento de los mercados regionales 
de electricidad debería ser una parte integral de la política energética 
comunitaria con miras a consolidar un mercado energético pan-europeo. Para 
esta asociación, el desarrollo y consolidación de los mercados regionales de 
electricidad, como el Mercado ibérico de la Energía (mibel), son el paso previo 
necesario con miras a la consolidación futura de un mercado único energético 
a nivel continental. Ver eurelectric; “eurelectric’s Position Paper on the 3rd 
Energy Package”, Bruselas, diciembre de 2007, p. 4. Documento disponible en 
[http://www2.eurelectric.org/Content/Default.asp?PageiD=627; apartado 
1.4. Comunicación de la Comisión de 10 de enero de 2007, (com (2006) 0841 
final). Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do
?uri=com:2006:0841:Fin:ES:HtMl].
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Entre los sujetos intervinientes en la operación se en-
contraba por una parte EnBW. Como hemos visto, esta 
era una empresa alemana de interconexión, dedicada a la 
producción, transporte, distribución y comercialización de 
electricidad, controlada por Electricité de France (edf) y por 
Zweckverband oberschwäbische Electriziätswerke (oew).
Por otra parte, Ferroatlántica era una empresa pertene-
ciente al Grupo Villar, según los términos de la concentración, 
después de ejecutada la operación, estaría sujeta al control 
conjunto de Grupo Villar y de EnBW89, ya que esta última 
adquiriría el 50% de su capital90. 
Por otro lado, Hidrocantábrico se dedicaba a la genera-
ción, distribución y comercialización de electricidad y en el 
momento de la operación, era la cuarta compañía eléctrica 
española, por detrás de Endesa, iberdrola y Unión Fenosa. 
Hidrocantábrico también se dedicaba a la distribución y 
comercialización de gas, y participaba en el sector de las 
telecomunicaciones en asturias91.
En este orden de ideas, el control conjunto de Hidrocantá-
brico por parte del Grupo Villar Mir y de EnBW se ejercería 
a través de Ferroatlántica, empresa vehículo que controlaba 
89 Ver Decisión de la Comisión de 26 de septiembre de 2001, asunto 
CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantábrico, publicada 
en el doue l 048 de 18 de febrero de 2004, p. 86 -110 , disponible en [http://
ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434_es.pdf].
90 Ferroatlántica se dedicaba a la producción, distribución y comercialización, 
de varios tipos de metales y ferroaleaciones, así como a la producción de 
energía hidroeléctrica. 
91 En la actualidad, Hidrocantábrico pertenece al Grupo Electricidade de 
Portugal (edp), después de una operación de adquisición de acciones llevada a 
cabo en el año 2004. Mediante esta operación, edp adquirió el control exclusivo 
de Hidrocantábrico, gracias a la compra de una participación accionaria del 
56,2 %, que sumada al 39,51% que poseía previamente, le otorgó exclusividad 
en el control de la empresa eléctrica española. Ver Decisión de la Comisión 
de 9 de septiembre de 2004, asunto CoMP/M.3448, Electricidade de Portugal/ 
Hidroeléctrica delCantábrico, publicada en el doue C 252 de 12 de octubre de 
2004, p. 4 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m3448_en.pdf].
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el 59,66% de Hidrocantábrico. Este porcentaje otorgaba a 
Ferroatlántica la mayoría absoluta en los derechos de voto 
y el derecho a designar la mayoría de los miembros del 
Consejo de administración92.
5.2. Consideraciones de la Comisión
Una vez determinada la dimensión comunitaria de la ope-
ración, la Comisión consideró que el mercado de producto 
de referencia era el mercado mayorista93, concretamente el 
mercado diario, dejando de lado el mercado intradiario y 
los contratos bilaterales. En el momento de la operación, en 
este mercado, se negociaba más del 90% de la electricidad 
vendida en el mercado mayorista94. Por otra parte, para la 
Comisión, el mercado geográfico a tener en cuenta en su 
evaluación era el territorio español.
ahora bien, una vez analizados los principales indicadores 
del sector eléctrico español, para la autoridad comunitaria, 
92 Ver apartados 13-16, Decisión de la Comisión de 26 de septiembre de 2001, 
asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantábrico, 
publicada en el doue l 048 de 18 de febrero de 2004, pp. 86 -110 , disponible en 
[http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434_es.pdf].
93 Según el tribunal de Defensa de la Competencia Español, en el mercado 
mayorista concurrían en régimen de competencia, por el lado de la oferta, 
la energía eléctrica ofertada por el régimen ordinario, la energía ofertada 
por el régimen especial de más de 50 MW y la importada. Por el lado de la 
demanda, participaban los distribuidores (que vendían energía a clientes a 
tarifa como Endesa, iberdrola, Hidrocantábrico, etc), los comercializadores 
(que vendían energía a clientes cualificados) y los clientes cualificados, que 
son grandes consumidores de electricidad. asimismo formaba parte del pool, el 
mercado de energía negociada mediante contratos bilaterales (suscritos entre 
generadores y clientes cualificados). Ver apartado 5.2. informe del tribunal 
de Defensa de la Competencia, Exp. 60/00, Fusión por absorción de iberdola, 
S.A. por endesa, S.A., disponible en  [http://www.cncompetencia.es/html/
concentraciones/index.asp?codigo=6000]
94 Ver apartados 18-23, Decisión de la Comisión de 26 de septiembre de 2001, 
asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantábrico, 
publicada en el doue l 048 de 18 de febrero de 2004, p. 86 -110 , disponible en 
[http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434_es.pdf].
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era evidente que, en aquel momento, los principales opera-
dores del sector, Endesa e iberdrola, disponían de un gran 
poder de mercado. Este poder de mercado se manifestaba, 
en primer lugar, en su capacidad instalada de producción 
de energía eléctrica. Esta capacidad, representaba el 83% del 
total de capacidad de generación en España, muy lejos de 
la capacidad de Unión Fenosa, que en aquel momento tenía 
un 12%, y de la de Hidrocantábrico, que ostentaba un 5%95.
En segundo lugar, el poder de mercado de Endesa e iber-
drola se veía reflejado en el índice de participación en las 
ventas de electricidad, realizadas en el mercado mayorista 
(en el mercado diario). En el caso de Endesa, estas ventas 
oscilaban entre el 40 y el 45% de las ventas totales llevadas 
a cabo durante el periodo enero-mayo del 2001. En el caso 
de iberdrola, este porcentaje oscilaba entre el 30 y el 35%, 
durante el mismo periodo96. 
Un ulterior elemento tenido en cuenta, fue la situación 
de duopolio de Endesa e iberdrola, que se había visto en 
buena parte favorecida por la dificultad que tenían los 
operadores extranjeros de entrar en el mercado español de 
95 En mayo de 2001, la capacidad instalada de producción de electricidad de 
Endesa oscilaba entre un 40 y un 50% del total de la capacidad de producción 
en España, mientras que la capacidad de iberdrola se situaba entre un 35 y un 
40% del total. Ver apartado 35, Decisión de la Comisión de 26 de septiembre 
de 2001, asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del 
Cantábrico, publicada en el doue l 048 de 18 de febrero de 2004, pp. 86 -110 , 
disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/
m2434_es.pdf].
96 igualmente, debía tenerse en cuenta la capacidad de Endesa e iberdrola para 
fijar los precios en el mercado mayorista de electricidad gracias a su mix de 
generación, que dada su variedad y dimensión, les permitía presentar ofertas 
flexibles en función de las previsiones de la oferta y la demanda. En cambio, 
operadores como Unión Fenosa e Hidrocantábrico, con un mix de generación 
reducido, tenían menos capacidad de presentar ofertas competitivas lo 
suficientemente flexibles. Ver apartado 37 y 41, Decisión de la Comisión de 
26 de septiembre de 2001, asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/
Hidroeléctrica del Cantábrico, publicada en el doue l 048 de 18 de febrero de 
2004, pp. 86 -110 , disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/
cases/decisions/m2434_es.pdf].
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generación de electricidad, debido a la débil capacidad de 
interconexión de España, especialmente, la limitada capa-
cidad de interconexión entre Francia y España97.
además de estas restricciones de carácter técnico, era 
necesario tener en cuenta que alrededor del 70-80% de la 
capacidad comercial del interconector entre Francia y Espa-
ña, había sido utilizada por edf. Esta utilización se debía a 
un contrato de importación de electricidad –a largo plazo– 
suscrito con red Eléctrica de España (ree), que obligaba a 
reservar alrededor del 80% de la capacidad del interconector 
y a otras operaciones de importación por parte de edf98. 
así las cosas, la capacidad de interconexión restante 
disponible para los importadores ascendía -teóricamente- a 
500-600 MW, lo que representaba únicamente, el 1,5-2,5% 
de la capacidad necesaria para satisfacer la demanda de 
España en horas punta y las importaciones de electricidad 
provenientes de empresas distintas a edf representaban 
únicamente el 25% del total. 
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, la operación 
notificada reforzaría el duopolio existente en el mercado 
mayorista de la electricidad en España. Esta conclusión 
respondía al argumento de que tras la operación, edf 
perdería los incentivos de que disponía para incrementar 
97 En el año 2001, la capacidad de interconexión comercial entre Francia y España, 
se situaba, en hora punta, entre 750 y 1.100 MW, y entre 400 y 700 MW, en la 
dirección España-Francia. Estos datos, posicionaban a España como el país 
europeo con la capacidad de interconexión más reducida durante las horas 
punta de la demanda, en comparación con los demás países de Europa. De este 
modo, la autoridad comunitaria catalogaba el país como una “isla energética” 
Ver apartados 50 a 55, Decisión de la Comisión de 26 de septiembre de 2001, 
asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantábrico, 
publicada en el doue l 048 de 18 de febrero de 2004, pp. 86 -110 , disponible en 
[http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434_es.pdf].
98 Durante la primera quincena de noviembre del 2008, la capacidad de 
intercambio comercial entre Francia y España oscilaba entre 50-1.400 MW. 
Mientras que entre España y Francia correspondió a 300 MW. Ver p. web de 
red Eléctrica de España [www.ree.es]. información disponible en [http://
www.ree.es/operacion/capacidades.asp].
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sus exportaciones de electricidad a España, a través de un 
aumento en la capacidad de interconexión99.
En efecto, según la Comisión, después de la concentra-
ción, edf tomaría parte en el control de Hidrocantábrico, 
que en aquel momento contaba con una cuota de generación 
aproximada del 5% de la capacidad total instalada. De este 
modo edf tendría una presencia directa en el mercado de 
generación español, desapareciendo los incentivos para 
aumentar la capacidad de interconexión en la frontera con 
Francia100. 
Paralelamente, la interrupción en el incremento de la 
capacidad de interconexión entre los dos países, protegería 
el duopolio de Endesa e iberdrola, al dificultar aún más el 
acceso al mercado local a operadores extranjeros estableci-
dos en otros Estados.
En conclusión, la entrada de edf en el mercado Español 
de generación –a través de Hidrocantábrico– acompañada 
de un bloqueo del aumento de la capacidad de interconexión 
Francia-España, supondría la consolidación del aislamiento 
del mercado eléctrico español, reforzaría la posición de los 
dos operadores locales dominantes y restringiría aun más la 
entrada de otros competidores extranjeros distintos de edf101. 
99 Ver apartado 67, Decisión de la Comisión de 26 de septiembre de 2001, 
asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantábrico, 
publicada en el doue l 048 de 18 de febrero de 2004, p. 86 -110 , disponible en 
[http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434_es.pdf].
100 Ver apartado 109, Decisión de la Comisión de 26 de septiembre de 2001, 
asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantábrico, 
publicada en el doue l 048 de 18 de febrero de 2004, p. 86 -110 , disponible 
en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434_
es.pdf].
101 Para la Comisión, edf, era el principal competidor potencial externo de 
Endesa e iberdrola gracias a su capacidad de generación de energía eléctrica 
en Francia, caracterizada por sus bajos costes en razón al origen nuclear de su 
electricidad. además, su capacidad financiera, su política de exportaciones 
de electricidad a otros países y su ubicación geográfica, hacían de edf un 
competidor externo aventajado frente a otros competidores europeos. Para la 
autoridad comunitaria, edf, después de la operación propuesta, estaría más 
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5.3. Decisión de la Comisión
a la vista de los argumentos anteriormente expuestos, edf 
presentó una serie de compromisos, respaldados por el 
Gobierno Francés, tendentes a solucionar los problemas 
de competencia señalados por la autoridad comunitaria102. 
Entre estos compromisos destacamos:
–edf/rte103 se comprometió a incrementar la capaci-
dad comercial de interconexión Francia-España, en los 
siguientes términos: 300 MW suplementarios a través de 
la mejora técnica de las líneas existentes antes de finales de 
2002, 1200 MW suplementarios a través de la construcción 
de una nueva línea y 1200 MW suplementarios a través la 
construcción de una línea alternativa, el desdoblamiento 
de una línea existente o el refuerzo de las líneas francesas.
–edf se comprometió a apoyar el aumento de la interco-
nexión entre Francia y España, en particular, dar apoyo con-
creto para el cumplimiento de los compromisos adoptados 
por edf/rte. también se comprometió a entregar a rte los 
elementos que pudieran ser de utilidad para la culminación 
interesada en aprovechar su cómoda situación en el mercado oligopolístico 
español, beneficiándose de los precios supracompetitivos practicados 
en el pool, que en incrementar las exportaciones a través del aumento 
de la capacidad de interconexión. Un incremento en esta capacidad, y el 
consecuente aumento de las importaciones en el pool, llevaría aparejado un 
descenso substancial de los precios, lo que repercutiría en los beneficios de 
Hidrocantábrico e, indirectamente, en los de edf. Ver apartados 77 a 80 y 116, 
Decisión de la Comisión de 26 de septiembre de 2001, asunto CoMP/M.2434, 
Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantábrico, publicada en el doue l 
048 de 18 de febrero de 2004, pp. 86 -110 , disponible en [http://ec.europa.
eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434_es.pdf].
102 Ver apartados 129 a 135, Decisión de la Comisión de 26 de septiembre 
de 2001, asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del 
Cantábrico, publicada en el doue l 048 de 18 de febrero de 2004, pp. 86 
-110  , disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m2434_es.pdf].
103 los principales compromisos los presentó edf/rte, una división de 
edf responsable de la red nacional de transporte de Francia y de las 
interconexiones con sus países vecinos. 
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de los estudios técnico-económicos de realización de nuevas 
líneas u otras modalidades de refuerzo de la interconexión 
Francia-España.
Para la autoridad comunitaria, los compromisos pre-
sentados por edf eran adecuados para contrarrestar los 
efectos anticompetitivos de la operación. así las cosas, el 
incremento de los niveles de interconexión posibilitaría 
un aumento de las exportaciones de electricidad hacia el 
mercado español. Este aumento de las exportaciones tendría 
un efecto positivo sobre el nivel de precios en el mercado 
mayorista y sobre la capacidad de Endesa e iberdrola para 
fijarlos. Finalmente, el aumento en la capacidad de inter-
conexión entre Francia y España, reforzaría la posibilidad 
de que operadores extranjeros pudiesen entrar a competir 
en el mercado eléctrico español104.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, la Comisión 
concluyó que la operación propuesta no crearía ni reforzaría 
una posición dominante que obstaculizase la competencia 
efectiva en una parte sustancial del mercado común. Por lo 
tanto, declaró la concentración compatible con el mercado 
común y con el funcionamiento del Espacio Económico 
Europeo (eee), bajo la condición de que se cumplieran los 
compromisos presentados.
resulta interesante destacar que los compromisos pre-
sentados por edf tenían como finalidad contrarrestar los 
efectos anticompetitivos que se derivarían de aprobar la 
operación de forma incondicional o libre de compromisos. 
En efecto, una vez que EnBW y el Grupo Villar Mir, 
adquiriesen el control conjunto de Hidrocantábrico, edf 
tendría una participación directa en el mercado español de 
104 Ver apartados 136 a 138, Decisión de la Comisión de 26 de septiembre 
de 2001, asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del 
Cantábrico, publicada en el doue l 048 de 18 de febrero de 2004, pp. 86 
-110  , disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m2434_es.pdf].
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generación de electricidad, gracias al control de la empresa 
francesa sobre EnBW. 
así las cosas, la posición que edf tendría en el mercado 
español sería lo suficientemente cómoda como para no 
continuar en el empeño de aumentar la capacidad de inter-
conexión entre Francia y España. edf perdería los incentivos 
para seguir trabajando en el aumento de esta capacidad y, 
a su vez, se vería favorecida de la posición de dominio que 
Endesa e iberdrola tenían en el mercado de generación de 
electricidad. 
En consecuencia, al interrumpirse el aumento en la capa-
cidad de interconexión entre Francia y España, la entrada 
de competidores externos en el mercado español se vería 
limitada por una barrera de entrada técnica, reforzándose 
aún más la posición de dominio que en aquel momento 
poseían Endesa e iberdrola, favoreciendo el aislamiento del 
sector eléctrico español. Por estas razones, los compromisos 
presentados por edf, estaban destinados a asegurar que 
los trabajos de aumento de capacidad de interconexión se 
mantendrían en el futuro y que, de este modo, la apertura a 
la competencia del mercado español seguiría siendo viable, 
al menos, desde el punto de vista técnico.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, es importante 
destacar la posición de la Comisión en la que condicionó la 
operación basándose –por primera vez en el sector eléctrico–
en la posición de dominio colectiva de unos agentes ajenos 
a la operación, Endesa e iberdrola, quienes no participaban 
directamente en la operación planteada105. 
105 Ver Emiliano Garayar. “Control de Concentraciones en…”, ob. cit., p.134. 
Para EnBW y el Grupo Villar Mir, el reglamento (CE) 4064/89 no permitía 
declarar una concentración incompatible con el mercado común, en caso de 
refuerzo de una posición dominante colectiva de terceras partes distintas de 
las partes afectadas por la concentración y menos aún al no existir vínculos 
estructurales entre Hidrocantábrico, Endesa e iberdrola. no obstante, a pesar 
de que EnBW y el Grupo Villar Mir negaron la existencia de estos vínculos, 
la autoridad comunitaria probó su existencia, cobrando así mayor validez su 
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En este sentido, según la autoridad comunitaria, las con-
centraciones capaces de reforzar una posición dominante, 
que supusieran un obstáculo a la competencia efectiva, eran 
incompatibles con el mercado común, independientemente 
de que tal posición de dominio se ostentara por las empre-
sas afectadas en la concentración, por empresas vinculadas 
estructuralmente a las mismas o por terceras empresas106. 
6. operación enel/viesgo
6.1. Características de la operación y empresas participantes
El 15 de octubre de 2001, la Comisión Europea recibió la 
notificación de una operación de concentración mediante la 
cual enel Spa (en adelante enel), pretendía la adquisición 
argumentación. Entre los vínculos estructurales encontrados destacamos la 
presencia en el accionariado de Elcogas, S.a., donde Hidrocantábrico tenía 
3-5% del capital, Endesa un 37,93%, iberdrola un 11,10% y edf un 25-30%. 
asimismo, Endesa, iberdrola, Unión Fenosa e Hidrocantábrico participaban 
en el accionariado de omel con un 5,71%, del capital, respectivamente. 
Por último Endesa, iberdrola, Unión Fenosa e Hidrocantábrico, también 
participaban en el accionariado de red Eléctrica de España (ree), con un 
10% del capital. Ver apartado 68, 70 y 71, Decisión de la Comisión de 26 
de septiembre de 2001, asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/
Hidroeléctrica del Cantábrico, publicada en el doue l 048 de 18 de febrero de 
2004, pp. 86-110 , disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/
cases/decisions/m2434_es.pdf] y apartado 3, artículo 2, reglamento (CE) 
4064/89, de 21 de diciembre de 1989, disponible en [http://eur-lex.europa.
eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:31989r4064:En:HtMl].
106 Esta interpretación ya tenía un precedente en el asunto Exxon/Mobil, en la que 
se analizó el reforzamiento de una posición de dominio de terceros, distintos 
de las partes participantes en la concentración. Ver Decisión de la Comisión 
de 20 de septiembre de 1999, asunto iv M. 1383, Exxon/Mobil, publicada 
en el doue C 127 de 7 de mayo de 1999, disponible en [http://ec.europa.
eu/competition/mergers/cases/decisions/m1383_19990929_600_es.pdf] 
y apartado 71, Decisión de la Comisión de 26 de septiembre de 2001, 
asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantábrico, 




de la empresa española Eléctrica de Viesgo, S.l (en adelante 
viesgo) mediante la compra del 100% de sus acciones107.
En el momento de la operación, enel era una empresa 
italiana dedicada a la producción, distribución y suministro 
de electricidad en italia, e igualmente era la propietaria de 
la red italiana de transmisión de electricidad. asimismo, 
enel participaba activamente en el sector de distribución 
de gas en el mercado italiano108.
Por su parte, viesgo era una empresa integrada ver-
ticalmente perteneciente al grupo endesa, dedicada a la 
producción de electricidad, a la venta a grandes consumi-
dores y a la distribución de electricidad especialmente en 
el norte de España109.
la operación planteada a la Comisión consistía en la 
adquisición del 100% del capital de viesgo, mediante la 
compra de sus acciones. En consecuencia, después de eje-
cutada la operación, el control exclusivo de viesgo quedaría 
en manos de la empresa italiana. 
107 Decisión de la Comisión de 20 de noviembre de 2001, asunto no 
CoMP/M.2620, enel/viesgo, publicado en el doue C 364 de 20 de diciembre 
de 2001, p. 14, disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/
cases/decisions/m2620_en.pdf].
108 En la actualidad, enel es una empresa “multiutility”, dedicada funda-
mentalmente a la producción, distribución y venta de electricidad y gas. 
tiene presencia en diferentes países europeos como Bulgaria, Francia, 
Grecia, italia, rumania, rusia, Eslovaquia y España. también opera en 
Estados Unidos, Canadá, México, Brasil, Costa rica, El Salvador, Guatemala 
y Panamá. Gracias al control que tiene sobre endesa, también opera en los 
mercados energéticos de Colombia, Perú, argentina, Portugal y Marruecos. 
atiende a más de 52 millones de clientes en los países donde opera y es 
la principal empresa en el mercado italiano. El accionista mayoritario de 
enel es el Estado italiano, con una participación aproximada del 31,2%. Ver 
página Corporativa de enel, información disponible en [http://www.enel.
com/en/our_company/].
109  Ver ainhoa anuncibay abad. “Medidas de Consecución y Protección 
del Proceso de liberalización del Mercado Eléctrico”. En Derecho de la 
Competencia Europeo y…, ob. cit., p. 317.
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6.2. Consideraciones de la Comisión
Una vez comprobada la dimensión comunitaria de la 
operación, la Comisión abordó su análisis delimitando el 
mercado afectado por la concentración. Para la autoridad 
comunitaria, este mercado era la venta de electricidad en el 
mercado liberalizado y reiteró, como en Decisiones anterio-
res110, que a la vista del estado del proceso de liberalización, 
su dimensión no superaba el ámbito nacional. 
En este orden de ideas, esta operación tenía la virtud de 
introducir un nuevo competidor en el mercado eléctrico 
español, destacando que en el año 2000, viesgo tenía una 
cuota de mercado entre el 2% y el 8% del total de las ventas 
de energía efectuadas en el recién liberalizado mercado 
mayorista de energía. 
En el momento de la operación, viesgo era el quinto ope-
rador del mercado eléctrico español, por detrás de Endesa, 
iberdrola, Unión Fenosa e Hidrocantábrico. atendía a 
560.000 clientes en el norte de España y tenía una capacidad 
instalada en generación de 2.500 MW.
la importante posición de viesgo en el mercado seria 
ocupada por un nuevo competidor extranjero, enel, cir-
cunstancia que naturalmente fue apoyada por la Comisión, 
preocupada por impulsar la competencia al interior del 
mercado energético español y europeo. a este respecto, es 
necesario tener presente que uno de los principales proble-
mas existentes en la implementación del mercado interior 
de la electricidad es el elevado grado de concentración de 
la industria eléctrica en los mercados nacionales. incluso, 
esta situación ha sido reconocida como el mayor obstáculo 
110 Como así sucedió en la Decisión de la Comisión de 7 de febrero de 2001, 
caso CoMP/M.1853, edf/EnBW, anteriormente estudiada. 
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existente para el desarrollo de una competencia mucho más 
dinámica y fuerte en el sector111.
6.3. Decisión de la Comisión
Para la Comisión, esta operación no conducía a solapamien-
tos de índole vertical u horizontal, ni generaba otros efectos 
anticompetitivos en el mercado estudiado. tampoco creaba 
ni reforzaba alguna posición dominante como consecuencia 
de la cual la competencia efectiva se viera significativamente 
afectada en el mercado común o en una parte considerable 
del mismo. En consecuencia, esta autoridad no se opuso a 
la concentración propuesta y la declaró compatible con el 
mercado común y con el Espacio Económico Europeo (eee).
aunque para la Comisión esta operación no generó 
ningún tipo de efecto anticompetitivo, es importante te-
nerla presente ya que fue una de las primeras operaciones 
mediante la cual un operador extranjero adquiría el control 
absoluto de un operador nacional y entraba, de manera 
directa, en el mercado español de la electricidad.
la adquisición de viesgo por parte de enel representa-
ba un primer paso de la estrategia de expansión europea 
proyectada por la empresa italiana y era una muestra de 
su interés en el mercado energético español. Este interés se 
consolidaría definitivamente, seis años más tarde con su 
operación sobre endesa.
Paralelamente, la operación enel/viesgo era una prueba 
más de que la estrategia preferida por las empresas eléctricas 
extranjeras para entrar en determinado mercado no era (y 
sigue sin serlo en la actualidad) su establecimiento como un 
111 Ver apartado 3.5, Comunicación de la Comisión de 5 de enero de 2005, 
com(2004) 863 final, “annual report on the implementation of the Gas 




nuevo agente competidor, a partir de nueva infraestructura, 
sino que era la adquisición de operadores ya establecidos 
en los mercados locales112. 
Por último hay que tener presente que una vez que la 
Comisión aprobó la operación, viesgo se convirtió en enel 
viesgo, empresa que a su vez fue adquirida el 26 de junio 
de 2008, por la empresa alemana e.on, convirtiéndose así en 
e.on Distribución y Energía. Esta adquisición se materializó 
como consecuencia de los acuerdos alcanzados entre enel, 
acciona y e.on en el proceso de adquisición de endesa, 
acuerdos a los que haremos referencia posteriormente113. 
7. operación eni/edp/gdp
7.1. Características de la operación y empresas participantes
El 9 de julio de 2004, la Comisión recibió una notificación 
de una operación de concentración en la que las empresas 
Energías de Portugal (en adelante edp) y Eni Spa (en ade-
lante eni)114, pretendían adquirir el control conjunto de la 
empresa Gás de Portugal sgps, Sa (en adelante gdp), a través 
de una operación de compra de acciones115. asimismo, en la 
112 Movimientos corporativos que generaban preocupación en cierta parte 
de la doctrina, más aún teniendo en cuenta el plan de desinversión que 
estaba ejecutando endesa en aquel momento. Según Fabra Utray: “resulta 
contradictorio que en pleno ciclo inversor, la principal empresa eléctrica 
española desinvierta para reinvertir en otros sistemas eléctricos exteriores, 
y que los primeros entrantes en el sistema eléctrico español, EdP y EnBW 
en Hidrocantábrico y enel en Viesgo, no invierten en nueva capacidad, sino 
en capacidad existente, es decir, no son nuevos entrantes, son propietarios 
de empresas existentes”. Ver Jorge Fabra Utray. “¿liberalización o 
regulación? Un Mercado para la Electricidad”, Editorial Marcial Pons, 
Madrid, 2004, p. 94. 
113 Ver infra. apartados 9, 10 y 11 del presente capítulo.
114 eni participaba en la operación a través de una filial, 100% de su propiedad, 
denominada “Eni Portugal investment, Spa”.
115 Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, asunto CoMP/M.3440, 
edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de noviembre de 2005, pp. 69 
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operación se proponía, la participación temporal de rede 
Eléctrica nacional S.a. (en adelante ren) en gdp y la venta 
de la red de gas de gdp a ren116. 
Para la Comisión, la operación notificada estaba integraba 
por dos operaciones independientes. la primera de ellas, 
dirigida a la adquisición de control conjunto de gdp por edp 
y eni. la segunda, relativa al control de la red de gas por 
ren. Para la autoridad comunitaria, esta última operación no 
tenia dimensión comunitaria, comunicándoselo a la autori-
dad portuguesa de competencia y limitando su evaluación 
a la adquisición de control conjunto de gdp por edp y eni.
En el momento de la operación, eni era una empresa 
energética italiana dedicada principalmente a la explora-
ción, explotación, refino, distribución y comercialización de 
hidrocarburos. En el sector del gas natural, desarrollaba las 
actividades de suministro, transmisión, almacenamiento, 
distribución y comercialización117.




116 Una vez materializada la adquisición del control conjunto de gdp por parte 
de edp y eni, estaba previsto un proceso de “spin off” de gdp. Este proceso 
consiste, desde la óptica empresarial, en la creación de una nueva empresa, 
a partir de una preexistente que le sirve de apoyo y que puede tener 
independencia jurídica, técnica y comercial. Este proceso se presenta con 
frecuencia en el sector académico, en el campo de la investigación y en las 
industrias de tecnología. Ver página Web de Universia [http://investigacion.
universia.es/spin-off/index.htm], investopedia [http://www.investopedia.
com/terms/s/spinoff.asp) y tecnociencia (http://www.tecnociencia.es/
especiales/spin_off/1.htm].
117 En la actualidad, eni también opera en el sector de generación y venta de 
electricidad. En Diciembre de 2007, su capacidad instalada de generación 
eléctrica ascendía a 4.9 GW. Es una empresa con presencia en 70 países 
que también presta servicios de ingeniería en materia de infraestructuras 
relacionadas con hidrocarburos y servicios de petroquímica. Su accionista 
mayoritario es el Estado italiano, que a través del Ministerio de Economía 
y la Cassa Depositi e Prestiti spa (cdp Spa), tiene el 30% de la participación 
accionarial de la empresa. Ver Página Corporativa eni: [http://www.eni.
it/it_it/home.html].
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edp era la principal empresa de electricidad de Portu-
gal. operaba en los sectores de generación, distribución y 
suministro de electricidad e igualmente, participaba en el 
mercado español de electricidad y gas gracias a su control 
sobre Hidrocantábrico118. En el momento de la operación, 
edp estaba controlada por el Estado portugués que tenía 
alrededor del 30% de las acciones de la empresa119.
Por su parte, gdp era la empresa más importante de gas 
en Portugal. Se dedicaba a la importación, almacenamiento, 
transporte y suministro de gas. Su actividad de suministro 
abarcaba la demanda de grandes, medianos y pequeños 
consumidores. Esta empresa era una filial, propiedad al 
cien por cien de la empresa portuguesa Galp Energía (en 
adelante galp) que a su vez, era controlada por el Estado 
portugués120 y por la empresa italiana eni.
118 Ver Supra. apartado 5 del presente capítulo.
119 En junio del 2008 el accionista mayoritario de edp era el Estado portugués 
a través de Parpública - Participações Públicas, sgps, S.a., una sociedad 
gestora de participaciones de capital público. En el 2008, la participación 
accionarial de Parpública en edp era del 20,49%. edp sigue siendo la principal 
empresa de electricidad de Portugal y está presente en los mercados 
energéticos de España (a través de Hidrocantábrico) y Brasil (a través de 
Energias do Brasil). Ver página Web Corporativa de edp: [http://www.edp.
pt/EDPi/internet/Pt/Group/aboutEDP/default.htm].
 Para un análisis de la posición de edp en el sector eléctrico portugués en los 
años 2002, 2003 y 2004 Ver Union of the Electric industry (eurelectric); 
“integrating Electricity Markets through Wholesale Markets: eurelectric 
road Map to a Pan-European Market”, publicación de eurelectric, 
junio, Bruselas, 2005, p. 16, disponible en [http://ec.europa.eu/energy/
electricity/report_2005/doc/established_energy_companies/06c_
eurelectric_intergration_of_markets.pdf]. 
120 El Estado portugués controlaba directamente un 30% de la participación 
accionaria de galp e indirectamente un 18,3%. Por su parte, eni controlaba un 
33,34%. El resto de la participación accionarial era controlada principalmente 
por edp con un 14,3%. En la actualidad el Estado portugués ha vendido su 
participación accionarial a una empresa privada portuguesa. De tal modo 
que, en enero del 2009, la composición accionaria de galp era: eni con un 
33,34%, amorim Energia con un 33,34%, Parpública - Participações Públicas 
con un 7%, Caixa Geral de Depósitos con un 1% y otros accionistas con un 
25,32%. Ver Página Web Corporativa de galp: [http://www.galpenergia.
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Por último, aunque no era una parte notificante en la 
operación, ren participaba en su desarrollo. ren era la 
empresa encargada de gestionar la red de transmisión de 
electricidad, era el comprador único de los productores 
y revendía la electricidad a los distribuidores, quienes se 
encargaban del suministro final a los clientes. Estaba con-
trolada por el Estado portugués, que poseía el 70% de sus 
acciones y el 30% restante pertenecía a edp.
7.2. Consideraciones de la Comisión
Una vez determinada la dimensión comunitaria de la 
operación, la Comisión abordó su análisis delimitando los 
mercados afectados por la concentración. al tratarse del 
sector eléctrico, esta autoridad identificó como mercados 
de producto los siguientes: el suministro de electricidad 
al por mayor, la prestación de servicios de regulación y 
compensación de la energía, la red de transmisión, la red 
de distribución y el suministro de electricidad al por menor 
tanto a grandes como a pequeños consumidores121. 
En el sector del gas, los mercados de producto afectados 
por la operación eran: el suministro de gas a productores de 
energía, el suministro de gas a empresas locales de distri-
bución, el suministro de gas a grandes clientes industriales 
y el suministro de gas a pequeños clientes industriales, 
comerciantes y hogares122. 
com/Galp+Energia/Espanol/Galp+Energia/la+Empresa/organos+Soci
ales+y+datos+de+la+Empresa_es.htm].
121 Ver Considerando 7, Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, 
asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de 





122 Ver Considerando 25, Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, 
asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de 
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tanto en el caso del sector eléctrico como en el sector 
del gas, la Comisión consideró que el mercado geográfico 
afectado por la operación no se extendía más allá de las 
fronteras del territorio portugués. Sobre este particular, la 
Comisión se apartó acertadamente del criterio expuesto 
por las partes, según el cual, tratándose del mercado de la 
venta de electricidad al por mayor, debería tenerse en cuenta 
como mercado geográfico la península ibérica, en razón a 
la próxima creación de un mercado ibérico de la energía 
(mibel). Para la autoridad comunitaria este razonamiento 
no era válido debido a la insuficiencia en materia de redes 
de interconexión entre los dos países, a la poca capacidad 
de las redes ya existentes, a la diferencia en las condiciones 
de competencia entre España y Portugal, a la existencia de 
barreras reglamentarias, entre otras123.
ahora bien, tratándose del mercado mayorista de elec-
tricidad, la autoridad comunitaria consideró que edp tenía 
una posición dominante puesto que en el año 2003, edp tenía 
en este mercado el 70% de la capacidad de generación y era 
el mayor importador de electricidad. Por su parte, en el 





123 Ver. Conte, Giuseppe; loriot, Guillaume; rouxel, François-Xavier y 
tretton, Walter. “edp/eni/gdp: the Commission prohibits a merger 
between gas and electricity national incumbents”, en Competition Policy 
Newsletter, Publicación de la Comisión Europea, numero 1, 2005 , p. 85, 
disponible en [http://ec.europa.eu/competition/publications/cpn/
cpn2005_1.pdf] y Considerando 24, Decisión de la Comisión de 9 de 
diciembre de 2004, asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el 






mercado de distribución, edp controlaba aproximadamente 
el 100 % de la distribución de electricidad en Portugal124. 
En efecto, la capacidad de gdp de convertirse en el 
principal competidor de edp en el mercado de electricidad 
en Portugal, era previsible y se sustentaba en argumentos 
válidos: su acceso competitivo al gas, como recurso funda-
mental para el funcionamiento de las centrales de produc-
ción de electricidad con tecnología de ciclo combinado125. 
además, gdp podría fundamentar su estrategia comercial en 
su marca y en sus clientes de gas, a quienes podría ofrecer 
un suministro conjunto de gas y electricidad126.
además de eliminar a un competidor del mercado, la 
operación planteada otorgaría a edp un acceso privilegiado 
y preferencial a la infraestructura de gas portuguesa, en de-
trimento de otras empresas productoras de energía eléctrica. 
124 Ver Considerando 30, Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, 
asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de 





125 la tecnología de ciclo combinado era la tecnología de producción de 
electricidad con mayor expansión en Portugal en el momento de la 
operación y en todo el mundo en la actualidad. las centrales de ciclo 
combinado representan la mayoría de las centrales eléctricas construidas 
en Europa después del inicio del proceso de liberalización del sector 
energético. Ver Página Corporativa Gas natural y de Electrabel, disponibles 
en [http://www.gasnatural.com/servlet/ContentServer?gnpage=1-10-
1&centralassetname=1-10-BloqueHtMl-729 y http://www.electrabel.
es/content/mybusiness/Combined_Cycle_es.asp] y Federico, Giulio; 
“les Effets Concurrentiels des Concentrations dans le Secteur du Gaz et 
de l’Electricité”, en Revue Lamy de la Concurrence. Editorial lamy, núm. 7, 
abril/Junio, 2006, Paris, Francia, p. 10. 
126 Ver Considerando 33, Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, 
asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de 






Esta posibilidad era previsible, ya que en una fase inicial 
de la operación –antes de que ren pasara a controlar de 
manera exclusiva la red de gas– edp sería responsable de la 
gestión de esta red127. así las cosas, edp podría comprender 
en detalle las características de su funcionamiento e influir 
directamente en su estrategia y gestión, en detrimento de 
otros competidores. 
Paralelamente, edp controlaría inicialmente el gasoduc-
to internacional de Portugal, pudiéndolo utilizar a pleno 
rendimiento para evitar que sus competidores pudieran 
aprovecharlo. edp, también se encargaría del manejo del 
almacén subterráneo de gas natural de Carriço, pudiendo 
restringir su acceso a otros generadores de electricidad que 
explotaban centrales de ciclo combinado, argumentando 
razones técnicas128. 
Por otra parte, para la Comisión, como los competidores 
de edp recibían el suministro de gas para sus centrales de 
ciclo combinado directamente de gdp129, una vez ejecuta-
da la concentración planteada, edp tendría la capacidad y 
el incentivo de subir el precio del gas suministrado a sus 
competidores reales y potenciales. 
127 Por un periodo de tiempo que oscilaba entre 12 y 19 meses. 
128 Ver Considerandos 37 y 39, Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 
2004, asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 





129 además, la entidad resultante de la concentración tendría la posibilidad de 
conocer los costes reales de los insumos de sus competidores y podría fijar 
los precios pretendiendo así la exclusión de sus rivales. Ver Considerando 
42 y 43, Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, asunto 
CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de noviembre 





así las cosas, con fundamento en los argumentos anterior-
mente expuestos, edp consolidaría su posición dominante 
en el mercado de electricidad al por mayor toda vez que 
se eliminaría a un importante competidor potencial (gdp) y 
también podrían aumentar los costes de la competencia130.
respecto al mercado de electricidad al por menor, la 
Comisión concluyó que la operación propuesta consolidaría 
la posición dominante de edp en este sector131. En efecto, al 
eliminar a gdp como su principal competidor potencial, edp 
podría tomar ventaja de la base de clientes de gas de gdp, 
del reconocimiento de su marca en el mercado energético 
nacional y de su capacidad técnica de ofrecer simultánea-
mente gas y electricidad.
En lo que respecta al mercado del gas, gdp tenía una 
posición dominante en todas las actividades de este sector 
en Portugal, gracias a la condición de monopolio legal de 
la actividad132. 
130 Ver international Competition network (icn); “icn Merger Guidelines 
Workbook”, trabajo de investigación preparado para la quinta conferencia 
anual del icn, Cape town, Sudáfrica, abril del 2006, pp. 90 y 101, disponible 
en [http://www.internationalcompetitionnetwork.org/media/library/
conference_5th_capetown_2006/iCnMergerGuidelinesWorkbook.pdf].
131 De forma adicional, edp tenía una cuota de mercado del 92 %, en términos 
de volumen, en el mercado de suministro de electricidad a grandes 
clientes industriales y casi el 100% en el mercado de pequeños clientes. Ver 
Considerandos 47 y 48, Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, 
asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de 




132 Excepto en la distribución de gas natural en la región de oporto en la que 
operaba la empresa Portgas, pero en la que edp ejercía un control conjunto. Ver 
Considerando 51, Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, asunto 
CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de noviembre 





En este sentido, de cara al proceso de liberalización del 
sector energético portugués133, este proceso no arrebataría a 
gdp sus ventajas como operador dominante tradicional por 
las siguientes razones: por su experiencia y conocimiento del 
mercado adquirido durante años como operador principal, 
por la extensa base de clientes y amplio volumen de ventas, 
por el sólido posicionamiento de sus marcas en el mercado, 
por el conocimiento del perfil, necesidades y preferencias 
de sus clientes, etc.
así las cosas, teniendo en cuenta la posición de gdp en 
este mercado, tras la concentración prevista, se eliminaría 
a edp como principal competidor potencial de gdp en el 
mercado del gas134 y se consolidaría la posición de dominio 
de esta última en todas las actividades de este sector135. 
133 Proceso de liberalización que se realizaría en fases entre el 2007 y el 2010. 
a más tardar en el año 2010 finalizaría el proceso de liberalización para 
todo tipo de consumidores. al tratarse de procesos de liberalización, la 
doctrina actual reitera que este es uno de los casos a tener en cuenta a la 
hora de definir los mercados relevantes y geográficos en la evaluación de 
una concentración y resaltan el carácter contextual y dinámico de esta tarea. 
Ver Child, Graham y Bellamy, Christopher; “European Community 
law of Competition”, Editorial oxford University Press, Sexta Edición, 
nueva york, 2008; p. 252 y Considerando 6, Decisión de la Comisión de 9 
de diciembre de 2004, asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el 





134 Para la Comisión, edp era el principal competidor potencial de gdp en el 
sector del gas en Portugal. Para esta autoridad, la posición de edp en el sector 
eléctrico le permitiría competir directamente contra gdp en el sector del 
gas una vez iniciado el proceso de liberalización. Ver Considerando 56-60, 
Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, asunto CoMP/M.3440, 
edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de noviembre de 2005, pp. 69 




135 En el mercado del suministro de gas a las empresas productoras de energía, 
en el mercado de suministro de gas a las empresas de distribución local, 
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7.3. Decisión de la Comisión
ante las preocupaciones de la Comisión sobre los efectos 
anticompetitivos que se derivarían en el sector energético 
portugués a raíz de la operación planteada, las partes 
presentaron una serie de compromisos con la finalidad de 
atenuar estos efectos y así obtener una decisión favorable 
sobre la operación notificada. 
Entre los compromisos presentados -entre otros- destacan 
diversas desinversiones por parte de edp en empresas del 
sector eléctrico136; una moratoria en el aumento de su ca-
pacidad instalada; el arrendamiento de cierta capacidad de 
producción de electricidad137; la suspensión de sus derechos 
de voto en empresas del sector del gas138; la venta de activos 
en el mercado de suministro de gas a grandes clientes industriales y en el 
mercado minorista.
136 la reducción de las acciones de edp en ren del 30 % al 5 % y desinversión del 
10% de las acciones de edp en tejo Energía. Ver Considerando 62, Decisión 
de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, asunto CoMP/M.3440, edp/eni/





137 arrendamiento que correspondía al 4% de la capacidad total de producción 
en Portugal. Ver Considerandos 62 y 65, Decisión de la Comisión de 9 de 
diciembre de 2004, asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el 





138 Específicamente en turbogas, en donde también se designarían nuevos 
miembros independientes en el Consejo de administración. no obstante, 
este compromiso estaba únicamente limitado a un periodo de 3 años. Ver 
Considerando 62 y 68, Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, 
asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de 




en el mismo sector139; el otorgamiento de garantías de acceso 
a terceros a la red de gas; liberar capacidad en gasoductos140, 
la eliminación de reservas de capacidad, entre otros.
Para edp y eni, los compromisos presentados tenían como 
finalidades: atenuar la posición de dominio de edp y gdp, 
facilitar la entrada de nuevos competidores en el mercado 
energético portugués e incrementar la ventaja competitiva 
de terceros, especialmente teniendo presente el proceso de 
liberalización del sector energético que se llevaba a cabo 
en Portugal.
a la vista de estos compromisos y después de ser eva-
luados, la autoridad comunitaria consideró que no eran 
suficientes para contrarrestar los efectos anticompetitivos de 
la operación141, en particular, ninguno de estos compromisos 
contrarrestaba la pérdida de gdp como principal competidor 
potencial de edp en el mercado eléctrico portugués, ni de 
edp en el mercado del gas.
page=1&nbl=19&pgs=10&hwords=edp~&checktexte=checkbox&visu=#te
xte].
139 Como la venta del terminal de gnl de Sines a ren, la venta del almacén 
subterráneo de Carriço a ren y la venta anticipada de la red de gas de 
alta presión a ren. Ver Considerando 62, Decisión de la Comisión de 9 de 
diciembre de 2004, asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el 





140 edp proponía liberar un porcentaje de capacidad en el gasoducto España-
Portugal, en el punto de entrada portugués. no obstante, la Comisión 
constató que la capacidad liberada correspondía a menos del 10 % de la 
capacidad total del gaseoducto. Ver Considerando 62 y 70, Decisión de 
la Comisión de 9 de diciembre de 2004, asunto CoMP/M.3440, edp/eni/





141 Ver a.G. toth “the oxford Encyclopaedia of…”, ob. cit., p. 223.
146
Una de las principales objeciones formuladas a estos 
compromisos, era que buena parte de ellos se caracterizaban 
por su limitada temporalidad y una magnitud insuficiente, 
comparados con los efectos de la operación. En este sentido, 
los compromisos no garantizaban la entrada de nuevos com-
petidores en el mercado de producción de energía eléctrica, 
en el mercado de suministro de electricidad al por menor, ni 
en el mercado de suministro de gas a productores de energía. 
En el sector del gas, los compromisos también eran insu-
ficientes, en el sentido de que no evitaban la consolidación 
de la posición de dominio que gdp tenía en los mercados 
de suministro de gas a los productores de energía, en el 
suministro de gas a las empresas locales de distribución y 
en el suministro a grandes clientes industriales y a pequeños 
consumidores.
Como consecuencia de los argumentos anteriormente 
mencionados, la Comisión decidió declarar la concentración 
incompatible con el mercado común, toda vez que consoli-
daba posiciones de dominio en la mayoría de los mercados 
del gas y de la electricidad en Portugal; circunstancia que 
obstaculizaba de manera significativa la competencia en 
una parte importante del mercado común.
a nuestro entender, deben compartirse los argumentos 
de la decisión. además, debe subrayarse que los efectos an-
ticompetitivos de la operación cobraban mayor dimensión, 
debido a que -en aquel momento- no existía en Portugal 
ningún otro agente competidor importante, ni en sector del 
gas, ni en el sector eléctrico que, después de la operación, 
estuviese en condiciones de hacer una competencia directa 
a edp o a gdp.
Por otra parte, no resultaban convincentes los argumentos 
de las partes que tomaban en consideración la competencia, 
por parte de agentes externos, en un futuro Mercado ibé-
rico de la Energía (mibel); mercado que en el año 2004 no 
había entrado en pleno funcionamiento. Del mismo modo, 
el proceso de liberalización del sector energético portugués, 
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aún estaba en marcha y no era lógico afirmar que, tras la 
operación, mejorarían las condiciones de competencia en 
un mercado liberalizado142.
En este caso, la intención de crear un “campeón nacio-
nal” en el mercado energético portugués143, colisionaba con 
el desarrollo del mercado interno al facilitarse la creación 
futura de una gran empresa “multiutility”, que no tendría 
ningún competidor equivalente en el mercado nacional144.
así pues, al bloquear esta concentración e impedir la 
formación de un “campeón nacional”, la Comisión trans-
mitió a los demás Estados miembros el mensaje de que –en 
defensa del mercado común– las normas de competencia 
también serían estrictamente aplicadas en el sector ener-
gético, independientemente de las empresas involucradas 
en las operaciones de concentración y de los intereses na-
cionales en juego145. 
Por último, hay que destacar que edp presentó, ante 
el tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas, un 
recurso de anulación frente a la decisión tomada por la Co-
misión, basándose en diversos argumentos. En primer lugar, 
que la Comisión no había demostrado que la competencia 
efectiva en el mercado común era obstaculizada de forma 
significativa, por la creación o el refuerzo de una posición 
dominante146. En segundo lugar, en la existencia de errores 
142 Por el contrario, ante la insuficiencia de los compromisos presentados por las 
partes, los efectos de esta operación podrían perjudicar la consolidación del 
proceso de liberalización del sector energético portugués y sus condiciones 
de competencia. Ver a.G. toth, ob. cit., p. 223.
143 intención que a nuestro modo de ver, bien podría haber sido evaluada de 
una manera distinta por la autoridad comunitaria en un escenario más 
avanzado de competencia y liberalización del mibel.
144 Ver Graham Child y Christopher Bellamy, ob. cit., p. 745.
145 Ver Peter D. Cameron. “the internal Market in Energy: Harnessing the new 
regulatory regime”, en European Law Review, volumen 30, n.º 5, Editorial 
Sweet & Maxwell, londres, 2005, p. 632. 
146 requisito contemplado en el artículo 2, apartado 3, del reglamento 4064/89. 
Ver Considerando 45, reglamento (cee) n.º 4064/89, de 21 de diciembre de 
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de apreciación por parte de la Comisión en materia de los 
compromisos presentados por las partes147.
antes de aclarar la posición del tribunal respecto al 
primer argumento alegado por edp, hay que tener presente 
el criterio del tribunal frente a la normativa que definía 
bajo qué parámetros se debía declarar incompatible una 
operación de concentración, es decir, el artículo 2, apartado 
3, del reglamento 4064/89. 
Para el tribunal, en esta norma se contemplaban dos re-
quisitos acumulativos relativos. Por un lado, la creación o el 
reforzamiento de una posición dominante. Por otro lado, el 
hecho de que la competencia efectiva en el mercado común 
fuese obstaculizada de forma significativa por la creación 
o el reforzamiento de una posición dominante. 
En este orden de ideas, frente al argumento de edp, el 
tribunal aclaró que la Comisión no había tratado la cues-
tión de si se cumplía el segundo requisito de la norma (la 
obstaculización significativa de la competencia efectiva en 
el mercado común por la creación o el reforzamiento de una 
posición dominante) como una consecuencia automática 
del primero (la creación o al reforzamiento de una posición 
dominante) sino que –por el contrario– la Comisión había 
fundamentado su razonamiento en el hecho de que los 
obstáculos significativos resultantes para la competencia 
(como, por ejemplo, la desaparición de gdp como competi-
dor potencial de edp y viceversa) reforzaban las posiciones 
dominantes de edp y de gdp148.
1989, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do
?uri=CElEX:31989r4064:En:HtMl].
147 Ver Considerando 41, Sentencia del tribunal de Justicia de las Comunidades 
Europeas de 21 de septiembre de 2005, caso t-87/05, edp/Comisión de las 
Comunidades Europeas, publicada en el doue C 281, de 12 de noviembre del 
2005, p. 22.
148 Este criterio coincidía con la decisión de la Comisión de que la concentración 
propuesta reforzaría las posiciones dominantes preexistentes de edp 
y de gdp, con la consecuencia de que la competencia efectiva se vería 
149
Para el tribunal, este razonamiento era totalmente válido 
y aclaró, además, que cuando la Comisión concluyó que los 
compromisos presentados por las partes eran insuficientes 
para resolver los problemas de competencia identificados, 
se entendía que seguía existiendo el refuerzo de la posición 
dominante de edp y de gdp, puesto que subsistían los obs-
táculos significativos para la competencia como aquellos 
mencionados en el párrafo anterior.
además, edp no había argumentado ni probado en su 
demanda que las consideraciones sobre competencia, adu-
cidas por la Comisión en su decisión, no eran aptas para 
demostrar la existencia de un obstáculo significativo para la 
competencia efectiva. así las cosas, por todas estas razones, 
el tribunal rechazó el argumento del demandante149.
Por último, respecto al segundo argumento presentado 
por edp, relativo a la existencia de errores de apreciación 
por la Comisión, en relación a los compromisos presentados 
por las partes, el tribunal consideró que el demandante 
no había probado el carácter manifiesto de los errores de 
apreciación, motivo por el cual también fue rechazado y, 
por consiguiente, fue desestimada la demanda150. 
obstaculizada significativamente en el mercado de la electricidad al por 
mayor, en los mercados de la electricidad al por menor, en los mercados del 
suministro de gas a los productores de electricidad, a los grandes clientes, a 
los pequeños clientes, etc. Ver Considerando 52, Sentencia del tribunal de 
Justicia de las Comunidades Europeas de 21 de septiembre de 2005, caso 
t-87/05, edp/Comisión de las Comunidades Europeas, publicada en el doue C 
281, de 12 de noviembre del 2005, p. 22.
149 Ver Considerandos 55, 57 y 58, Sentencia del tribunal de Justicia de las 
Comunidades Europeas de 21 de septiembre de 2005, caso t-87/05, edp/
Comisión de las Comunidades Europeas, publicada en el doue C 281, de 12 de 
noviembre del 2005, p. 22.
150 El tjce resolvió desestimar el recurso presentado por edp y condenarle en 
costas. Ver Considerandos 141 a 237; 242 y 243, Sentencia del tribunal de 
Justicia de las Comunidades Europeas de 21 de septiembre de 2005, caso 
t-87/05, edp/Comisión de las Comunidades Europeas, publicada en el doue C 
281, de 12 de noviembre del 2005, p. 22.
150
8. operación iberdola/scottish power
8.1. Características de la operación y empresas participantes
El 12 de enero de 2007, la Comisión recibió una notifica-
ción151 de una operación de concentración, mediante la cual 
la empresa española iberdrola S.a. (en adelante iberdola), 
pretendía la adquisición de la totalidad de la empresa Scot-
tish Power Plc (en adelante scottish), mediante la compra 
del 100% de sus acciones. Esta operación se llevaría a cabo 
mediante un acuerdo entre las partes y permitiría a iberdola 
ejercer el control exclusivo de scottish152.
iberdola es una empresa “multiutility”, presente en 
los mercados de generación, distribución y suministro de 
electricidad, en el suministro de gas al por mayor y al por 
menor, en el sector de importación de gas, en el área de la 
ingeniería, en la construcción y en los servicios inmobilia-
rios. Sus actividades se centran principalmente en España, 
en américa latina y, en menor medida, en algunos otros 
países europeos como Portugal, Francia, alemania, Grecia 
y Polonia153.
Por su parte, scottish era una empresa escocesa pre-
sente en los mercados de generación, transmisión y distri-
bución de electricidad, así como en el suministro de gas y 
151 Decisión de la Comisión de 26 de marzo de 2007, caso CoMP/M.4517, 
iberdola / scottishpower, publicada en el doue C 110 de 16 de mayo de 
2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m4517_20070326_20310_en.pdf].
152 operación valorada en 17.100 millones de euros y que creaba el tercer grupo 
energético más importante de Europa por detrás de la empresa francesa edf 
y la alemana e.on.
153 a principios de 2009, iberdrola era la principal empresa energética española, 
con una capacidad instalada de 42. 650 MW, más de 21 millones de clientes en 
Europa y américa y con una importante presencia en países latinoamericanos 




electricidad. Participaba activamente en el negocio de las 
energías renovables y también era titular de instalaciones 
de almacenamiento de gas. El mercado geográfico en el que 
operaba scottish era, principalmente, el reino Unido154.
8.2. Consideraciones de la Comisión
Una vez determinada la dimensión comunitaria de la 
operación, la Comisión abordó su análisis delimitando los 
mercados afectados por la concentración. al tratarse del 
sector eléctrico, la Comisión identificó como mercados de 
producto los siguientes: la producción de electricidad, el 
suministro al por mayor, la distribución y el suministro de 
electricidad al por menor para clientes domésticos, comer-
ciales e industriales155.
asimismo, también debían tenerse en cuenta como 
mercados independientes afectados por la operación, los 
productos financieros derivados del comercio de electricidad 
y el comercio de derechos de emisión156.
respecto a la limitación del mercado geográfico, las 
partes afirmaron que el área de referencia para todos los 
154 antes de la operación, Scottish Power tenía 5,2 millones de clientes en el 
reino Unido, era la quinta empresa energética de este país teniendo en cuenta 
su volumen de negocio, número de clientes, etc., y tenía una importante 
capacidad instalada en energías renovables en el reino Unido y en Estados 
Unidos. Ver Página Corporativa Scottish Power [http://www.scottishpower.
com/) y el Mundo (http://www.elmundo.es/mundodinero/2006/11/10/
economia/1163156595.html]. 
155 Ver apartado 10, Decisión de la Comisión de 26 de marzo de 2007, caso 
CoMP/M.4517, iberdola / scottishpower, publicada en el doue C 110 de 
16 de mayo de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/
mergers/cases/decisions/m4517_20070326_20310_en.pdf].
156 Mercados que también habían sido asociados a operaciones de concentración 
en el sector eléctrico en los casos DONG/ELSAM/ENERGI E2 (Decisión 
de la Comisión de 14 de marzo de 2006 , caso CoMP/M.3868, publicado 
en el doue l 133 de 25 de mayo de 2007, pp. 24-36) y DRESDNER BANK/
GAZPROMBANK/JV (Decisión de la Comisión de 19 de diciembre de 2006, 
caso CoMP/M.4376, publicado en el doue Do C 6 de 11 de enero de 2007, 
p. 6).
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mercados del sector eléctrico involucrados en la operación, 
era el ámbito nacional, es decir, el territorio del reino Unido 
(inglaterra, Escocia y Gales)157. 
no obstante la definición del área geográfica no fue 
definida expresamente por la Comisión ya que –según su 
criterio– no existían preocupaciones en materia de restric-
ciones a la competencia derivadas de esta concentración y, 
en consecuencia, no era necesario definir específicamente 
el área de influencia de la operación. 
ahora bien, respecto al análisis de fondo de los mer-
cados afectados, el mismo se centró exclusivamente en el 
mercado de productos financieros derivados del comercio 
de electricidad, en el comercio de derechos de emisión158 y 
en la producción de electricidad159.
157 En cuanto a la venta de electricidad al por mayor, la Comisión reconoció 
que su tendencia ha sido limitar este mercado al ámbito nacional, pero 
afirmó que deja abierta la posibilidad de que en determinados casos 
pueda otorgarse dimensión internacional a este mercado. también 
resaltó que, para considerar si un mercado tiene dimensión nacional o 
internacional, su análisis se ha centrado en la capacidad de las líneas de 
interconexión internacional de un país con sus vecinos. Ver apartado 15, 
Decisión de la Comisión de 26 de marzo de 2007, caso CoMP/M.4517, 
iberdola / scottishpower, publicada en el doue C 110 de 16 de mayo de 
2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m4517_20070326_20310_en.pdf].
158 El mercado de derechos de emisión de gases de efecto invernadero, está 
regulado por la Directiva 2003/87/CE, de 13 de octubre de 2003, publicada 
en el  doue l 275 de 25 de octubre de 2003, pp. 32/46 y disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/smartapi/cgi/sga_doc?smartapi!celexplus!prod!Docnu
mber&lg=es&type_doc=Directive&an_doc=2003&nu_doc=87].
159 Para la autoridad comunitaria, como iberdola no tenia presencia en el 
reino Unido y scottish concentraba la mayoría de su actividad en este 
país, no se derivarían restricciones importantes para la competencia, bien 
fuesen de carácter vertical u horizontal, en los mercados del suministro 
al por mayor de electricidad, la distribución y el suministro al por menor 
para clientes domésticos, comerciales o industriales. Ver apartado 21, 
Decisión de la Comisión de 26 de marzo de 2007, caso CoMP/M.4517, 
iberdola / scottishpower, publicada en el doue C 110 de 16 de mayo de 
2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m4517_20070326_20310_en.pdf].
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al tratarse de los productos financieros derivados del 
comercio de electricidad y el comercio de derechos de emi-
sión, un aspecto importante que debe tenerse en cuenta es 
que se les reconoció un ámbito geográfico de carácter am-
plio, extendido al Espacio Económico Europeo (eee)160 y a 
la Unión Europea (UE). Por este motivo, en el momento de 
evaluar la cuota de mercado que las partes tenían en estos 
dos sectores, este porcentaje era tan poco significativo que 
la Comisión concluyó que en ninguno de los dos casos se 
vería afectada la competencia161.
Sobre el mercado de producción de electricidad, hay que 
reseñar que el análisis se centró en los efectos futuros que se 
podrían derivar, en particular, en la actividad de producción 
de electricidad en el reino Unido.
En este sentido, los posibles efectos anticompetitivos que 
podrían presentarse en este mercado, se relacionaban con 
la capacidad de producción de energía eólica, una fuente 
160 acuerdo firmado en mayo de 1992 entre los 12 Estados miembros de la 
Comunidad Europea y los Estados miembros de la asociación Europea 
de libre Comercio (aelc), austria, Finlandia, islandia, noruega, Suiza, 
liechtenstein y Suecia. El objetivo de este acuerdo era la creación de un 
mercado único que abarcara la Comunidad Europea y los países del aelc y 
se fundamentaba en la libre circulación de mercancías, servicios, capitales y 
personas. En la actualidad, el acuerdo eee, se aplica a los 27 países miembros 
de la UE y a los actuales 3 Estados miembros de la aelc: islandia, noruega 
y liechtenstein. Suiza, aunque no formó parte del eee al no ratificar el 
acuerdo en 1992, sigue siendo miembro de la aelc. Ver Parlamento europeo, 
“El Espacio Económico Europeo y la ampliación de la Unión Europea”, Ficha 
temática 32, disponible en [http://www.europarl.europa.eu/enlargement/
briefings/32a1_es.htm
161 las partes estimaron que tanto en el mercado de productos financieros 
derivados del comercio de electricidad, como en el comercio de derechos 
de emisión, su cuota de mercado se encontraba entre el 0 y el 5% del total. 
Ver apartados 24 a 26, Decisión de la Comisión de 26 de marzo de 2007, 
caso CoMP/M.4517, iberdola / scottishpower, publicada en el doue C 110 
de 16 de mayo de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/
mergers/cases/decisions/m4517_20070326_20310_en.pdf].
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de producción alternativa de energía en la que iberdrola 
ocupaba una posición de liderazgo mundial162.
Una vez evaluados los planes de inversión de parques 
eólicos de iberdola en Gran Bretaña y Escocia, para el pe-
riodo 2006-2013, se llegó a la conclusión de que la empresa 
podría llegar a tener una cuota en el mercado de producción 
de electricidad, que oscilaría entre el 0-5% en Gran Bretaña 
y el 0-5% en Escocia.
Por lo demás, si se tenía en cuenta la capacidad de pro-
ducción de electricidad conjunta de iberdola y scottish, 
exclusivamente en Gran Bretaña, la cuota de las partes 
resultante en el mercado de energías renovables oscilaría 
entre el 10 y el 20% y entre el 10 y el 30% en el sector de la 
energía eólica163. 
De acuerdo con estas cifras, iberdola no se convertiría 
en el líder de estos mercados, puesto que existían en el mer-
cado británico otros competidores con cuotas de mercado 
similares que podrían hacerle una competencia equivalente 
como Centrica, e.on y sse164. 
En este orden de ideas, a pesar de la importancia de la 
energía eólica en el portafolio energético de iberdola, la 
162 En el momento de la operación, la capacidad de producción de electricidad 
de iberdola, con base en la tecnología eólica, ascendía a 5.000 MW y, después 
de la operación, sumaría unos 2.000 MW adicionales. Ver Página Corporativa 
iberdrola [http://www.iberdrola.es/webibd/corporativa/iberdrola?iDPa
G=ESWEBConlinSCottiSHliDEr&codCache=12341941076945945]. 
163 Ver apartados 28 a 31, Decisión de la Comisión de 26 de marzo de 2007, 
caso CoMP/M.4517, iberdola / scottishpower, publicada en el doue C 110 de 
16 de mayo de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/
mergers/cases/decisions/m4517_20070326_20310_en.pdf]. 
164 incluso, si únicamente se tuviese en cuenta como mercado geográfico, el 
territorio escocés, no se presentarían problemas de competencia ya que la 
cuota de mercado de las partes no excedería del 30-40% de la capacidad 
total de producción de electricidad, siendo mayoritaria la cuota de mercado 
de Scottish. Ver apartado 31-32, Decisión de la Comisión de 26 de marzo 
de 2007, caso CoMP/M.4517, iberdola / scottishpower, publicada en el 
doue C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/
competition/mergers/cases/decisions/m4517_20070326_20310_en.pdf].
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conclusión fue que no se generaban mayores conflictos en 
materia de competencia en el mercado de producción de 
electricidad.
8.3. Decisión de la Comisión
a tenor de lo establecido por el apartado 2, del artículo 2, 
del reglamento 139/2004, esta operación fue declarada 
compatible con el mercado común, ya que no obstaculi-
zaba de forma significativa la competencia efectiva en el 
mercado común o en una parte sustancial del mismo, en 
particular, como consecuencia de la creación o el refuerzo 
de posiciones de dominio165.
Para iberdola, la aprobación de esta operación significó 
un éxito, desde el punto de vista corporativo, toda vez que 
adquirió el control de un importante agente en el mercado 
energético del reino Unido, sin que la Comisión pudiese 
objetar la operación. iberdola acertó en la selección del 
“target”, dadas las escasas oportunidades de inversión en el 
mercado energético español y la necesidad de perfilar una 
estrategia corporativa a mediano plazo, tendiente a posi-
cionarse lo mejor posible en el mapa energético europeo166.
Por su parte, la expansión del potencial eólico de la com-
pañía española en mercados extranjeros, refleja una política 
corporativa dirigida al fomento de las energías renovables, 
teniendo en cuenta la importancia actual de las exigencias 
medioambientales en materia de producción de electrici-
165 Ver apartado 2, artículo 2, reglamento (CE) n.° 139/2004 del Consejo, de 
20 de enero de 2004, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=CElEX:32004r0139:ES:HtMl].
166 Ver Dirección de Estrategia y Desarrollo iberdola; “la internacionalización 
de iberdrola 1995-2007”, en Observatorio sobre el Gobierno de la Economía 
Internacional, Fundación de Estudios Financieros, Papeles de la Fundación 
n.º 25, Madrid, 2008, p. 65. disponible en [http://www.ieaf.es/_img_
admin/1213283026n_25_web_completo.pdf].
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dad, la volatilidad de los precios de los hidrocarburos y los 
problemas derivados de la dependencia energética.
En fin, a nuestro entender, merece la pena destacar dos 
aspectos importantes de la presente Decisión. El primero, 
la evolución en el criterio de la Comisión al considerar po-
sible la declaración de un ámbito geográfico internacional 
para el mercado de electricidad al por mayor, dependiendo 
de las circunstancias examinadas. Esta consideración, que 
supera su tradicional enfoque limitado al ámbito nacional, 
aparece a raíz de los avances en el proceso de liberalización 
de los mercados energéticos europeos, de los movimientos 
estratégicos de las principales empresas y, en especial, al 
fortalecimiento de la capacidad de las redes internacionales 
de interconexión. 
En segundo término, debe tenerse presente la aparición 
de dos nuevos mercados relacionados con procesos de con-
centración en el sector eléctrico: el mercado de derechos de 
emisión de gases con efecto invernadero y el mercado de 
productos financieros derivados del comercio de electrici-
dad. a estos dos mercados, la Comisión les ha reconocido 
un ámbito internacional, circunscrito al eee y a la UE, a 
diferencia de sectores como la distribución de electricidad, 
el transporte, el suministro, etc.; a los que la autoridad co-
munitaria los ha definido como mercados nacionales.
9. operación e.on/endesa
9.1. Características de la operación y empresas participantes
El 16 de marzo de 2006, la Comisión recibió la notificación de 
una operación de concentración mediante la cual la empresa 
energética alemana e.on167, adquiría el control exclusivo de 
167 En la actualidad, e.on es -junto con rwe- una de las principales empresas 
del sector eléctrico alemán, el sector eléctrico más grande de la Unión 
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endesa168, mediante una oferta Pública de adquisición de 
Valores (opa169) anunciada el 21 de febrero del mismo año170.
En este sentido, la oferta presentada por e.on, estaba 
formulada por el 100% del capital social de endesa, a un 
precio de 27,5 euros por acción; precio que, posteriormente, 
seria mejorado en dos oportunidades. no obstante, esta 
oferta –que era competidora con la presentada meses antes 
Europea. Después de su proceso de liberalización, iniciado en 1998, este 
mercado también se ha transformado, desde el punto de vista de su 
estructura empresarial, gracias a un intenso proceso de concentraciones 
empresariales. así las cosas, los principales operadores del sector eléctrico 
alemán son cuatro empresas: e.on, rwe, EnBW y Vattenfall, con una especial 
posición de dominio de las dos primeras que, por ejemplo, controlan el 60% 
de la capacidad de producción de electricidad. Ver Pérez arriaga, José 
ignacio; Batlle, Carlos y Vázquez, Carlos; “los Mercados Eléctricos en 
Europa”, en Energía: Del Monopolio al Mercado, Editorial thomson Civitas, 
navarra, 2006, p. 208 y Gaspar ariño; “Privatizaciones y liberalizaciones 
Energéticas: Balance de Situación”, en “Energía: Del Monopolio al …”, ob. 
cit., p. 467. En relación al nacimiento de e.on. y su posición de dominio en 
el mercado alemán Ver supra. apartado 3 del presente capítulo.
168 En el momento de la operación, endesa era, junto con iberdola, uno de 
los operadores dominantes del sector eléctrico español, con una cuota de 
mercado cercana al 40% en la actividad de producción y en el mercado 
mayorista de electricidad. Su capacidad instalada representaba el 33% del 
total nacional y, en relación a la actividad de suministro, endesa tenía una 
cuota de mercado del 35% en el sector de los consumidores industriales y 
del 40% en el sector de pequeños consumidores. asimismo, endesa era el 
principal grupo energético en Suramérica, con participación en los mercados 
de Chile, argentina, Perú, Brasil, Colombia. además, también participaba 
en los mercados eléctricos de otros países europeos como Portugal, Francia, 
italia, alemania y Polonia.
169 las ofertas públicas de adquisición de valores “…son ofertas de adquisición 
que una persona física o jurídica formula públicamente a los titulares 
de acciones de una sociedad cotizada en Bolsa (o de otros valores que 
incorporen una opción a la conversión o a la adquisición, originaria o 
derivativa, de aquellas)”. Cfr. Sánchez Calero, Fernando y Sánchez-
Calero Guilarte, Juan; “instituciones de Derecho Mercantil”, vol. ii, 31ª 
ed., Editorial aranzadi, navarra, 2008, pp. 326-327. 
170 Decisión de la Comisión de 25 de abril de 2006, caso n.º CoMP/M.4110, 




por Gas natural171– estaba condicionada a la adquisición 
de, como mínimo, el 50,01% de las acciones de endesa172. 
ahora bien, sobre el impacto de la concentración en el 
mercado energético europeo, e.on consideraba que esta ope-
ración estaba justificada teniendo en cuenta que el entorno 
competitivo de este mercado estaba cambiando rápidamente, 
por los siguientes factores: por los procesos de concentración 
llevados a cabo recientemente (con especial referencia a los 
ejecutados por edf), por la fase final que enfrentaba el pro-
ceso de liberalización y por la visión de la Unión Europea 
de contar con un mercado único de la energía. además, no 
podían pasarse por alto las importantes necesidades ener-
géticas de Europa en los próximos 15 años. Por ejemplo, los 
250-300 GW de nueva capacidad de producción necesarios 
y las importantes inversiones requeridas en transmisión, 
interconexión y en infraestructuras de gas173.
Por otra parte, esta concentración le permitiría adquirir 
a e.on una privilegiada posición de crecimiento en nuevos 
mercados energéticos, como el Suramericano. además, 
también tendría la oportunidad de crecer en mercados 
europeos contiguos como italia, Francia y Polonia. Estos 
beneficios, sumados al inmediato liderazgo pan-europeo, 
permitiría a e.on adquirir la “dimensión de calidad” ne-
cesaria para competir en el mercado energético mundial 
contemporáneo174.
171 En relación al desarrollo de esta oferta respecto a la opa de Gas natural Ver 
infra. apartado 5 del cuarto capítulo. 
172 Ver Documento de presentación de la opa sobre endesa ante la cnmv, 
de fecha 21 de febrero de 2006, p. 1. Disponible en [www.cnmv.es]. Para 
conocer algunos detalles relevantes de esta operación, desde el punto de 
vista financiero Ver ontiveros, Emilio y rojas, arturo; “Singularidad 
Financiera y Coste de Capital”, en Energía y Regulación, Editorial thomson 
Civitas, navarra, 2007, pp. 69 y ss. 





Es necesario destacar que, desde un principio, endesa 
valoró positivamente la oferta presentada por e.on, aunque 
objetaba que el precio inicial de la oferta, no reflejaba el 
valor real de la empresa, objeción que fue solventada pos-
teriormente por e.on cuando mejoró en dos oportunidades 
su oferta. Primero, el 2 de febrero de 2007, al ofrecer 38,75 
euros por acción y, finalmente, el 26 de marzo de 2007, al 
ofrecer 40 euros por acción175. 
 
9.2. Consideraciones de la Comisión
Una ver definida la dimensión comunitaria de la concen-
tración, la Comisión consideró que, tanto en el sector del 
gas, como en el sector eléctrico, no era necesario definir 
con precisión los mercados de producto y geográficos re-
levantes, ya que esta concentración no generaba mayores 
preocupaciones en materia de competencia. no obstante, 
realizó algunas precisiones en relación a algunos mercados 
eléctricos, que consideramos necesario resaltar176:
a) En el mercado de suministro de electricidad, debía 
diferenciarse el suministro eléctrico a grandes clientes in-
dustriales, conectados a la red de alta tensión, de aquellos 
175 además del precio, para el Consejo de administración de endesa, la oferta 
de e.on era mejor que la de Gas natural, porque se pagaba íntegramente en 
metálico, mantenía la estructura industrial de la empresa, mantenía el plan 
de inversiones y la plantilla. Ver informe del Consejo de administración 
de endesa, sobre la oferta Pública de adquisición de acciones formulada 
por e.on. Documento de 6 de febrero de 2007, disponible en [www.endesa.
es]; Documento de apertura de sobres con las modificaciones de las ofertas 
competidoras sobre endesa, de 2 de febrero de 2007, disponible en [www.
cnmv.es] y Comunicación de e.on a la cnmv en la que informa su decisión 
de aumentar la contraprestación final de la oferta, documento de 26 de 
marzo de 2007, disponible en [www.cnmv.es]. 
176 Ver pp. 5 y 6, Decisión de la Comisión de 25 de abril de 2006, caso n.º 
CoMP/M.4110, e.on/Endesa, publicada en el doue C 114 de 16 de mayo de 
2006, disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m4110_20060425_20310_en.pdf].
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clientes industriales, comerciales y domésticos, conectados 
a la red de baja tensión. 
b) En el sector eléctrico, debía considerarse como un 
mercado de producto independiente, el comercio de dere-
chos de emisión. 
c) En general, los mercados eléctricos de los países 
afectados por la concentración (España, alemania, italia, 
Polonia y Francia) tenían una dimensión nacional debido 
a la deficiente capacidad de interconexión entre los Esta-
dos177. Esta circunstancia se confirmaba por la existencia de 
diferencias en los precios de la electricidad, en la mayoría 
de los países miembros de la UE178.
ahora bien, en relación al análisis de competencia, la 
Comisión precisó que tanto e.on como endesa, operaban, 
en diferentes países, en los mercados de gas y electricidad. 
no obstante, en relación al sector eléctrico, las actividades 
de estas dos empresas no se solapaban de forma significativa 
en los mercados geográficos afectados, esto es, en España, 
Polonia, Francia, italia y alemania179. 
177 la misma dimensión tenían los mercados de gas de alemania, España, italia, 
Polonia y Francia. ibídem.
178 a 1.º de enero de 2007, los precios más altos de la electricidad para 
los consumidores domésticos, se encontraban en alemania, Holanda, 
luxemburgo y Portugal. Por su parte, los precios en España se ubicaban 
en una posición intermedia (quinto o sexto lugar) dependiendo del tipo 
de consumidor. Ver unesa; “El Precio de la Electricidad en los Países de 
la Unión Europea”, julio de 2007, disponible en [http://www.unesa.es/
documentos/otra_publicaciones/precios_ue_julio07.pdf].
179 De manera acertada, la Comisión reconocía una vez más que no era 
posible otorgar una dimensión regional (o pan-europea) a los mercados 
de producto afectados por la concentración. tampoco era posible esperar 
el funcionamiento, en el corto o mediano plazo, de un mercado energético 
pan-europeo, debido a la deficiencias en la capacidad de interconexión 
y porque la rápida expansión de la capacidad existente, no era viable en 
el corto plazo. no obstante, así se hubiese evaluado esta concentración 
desde la perspectiva de un mercado geográfico que involucrara toda la 
Unión Europea, e.on sostenía que la operación no abarcaba más el 15% de 
los mercados de gas y electricidad. Ver p. 16, Decisión de la Comisión de 
25 de abril de 2006, caso n.º CoMP/M.4110, e.on/Endesa, publicada en el 
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En referencia al mercado eléctrico español, la Comisión 
destacó su alto nivel del concentración (con endesa e iberdo-
la como operadores dominantes), así como la estructura de 
duopolio vigente en el sector de producción y en el mercado 
mayorista. Para la autoridad comunitaria, la concentración 
notificada no reforzaría el duopolio de iberdola y endesa, 
debido a que e.on no desarrollaba ninguna actividad en 
el sector eléctrico español. otro factor que disipaba las 
preocupaciones en materia de competencia, era que e.on 
no podía importar electricidad en el mercado español180, 
debido a su condición “isla energética”181.
ahora bien, en relación al riesgo de que e.on pudiese 
suministrar gas a bajo coste a endesa (reforzando así su 
posición en el mercado mayorista y de producción), no era 
posible identificar una razón convincente que explicase por 
qué e.on podría suministrar gas natural a las centrales de 
ciclo combinado de endesa, a unos precios que no podrían ser 
igualados por proveedores alternativos, como Gas natural.
En efecto, En España, las importaciones de gas a través 
de gasoductos están sujetas a importantes limitaciones de 
capacidad y (en el momento de la operación) no existía 
capacidad adicional a disposición de los nuevos partici-
pantes en el mercado, debido a los contratos a largo plazo 
firmados con los operadores tradicionales. así pues, tenien-
do en cuenta las barreras para la importación de gas por 
gasoducto, era más factible que las nuevas importaciones 
fuesen de gas natural licuado, actividad totalmente ajena 
a los negocios de e.on.
doue C 114 de 16 de mayo de 2006, disponible en [http://ec.europa.eu/
competition/mergers/cases/decisions/m4110_20060425_20310_en.pdf].
180 Ver p. 9, Decisión de la Comisión de 25 de abril de 2006, caso n.º 
CoMP/M.4110, e.on/Endesa, publicada en el doue C 114 de 16 de mayo de 
2006, disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m4110_20060425_20310_en.pdf].
181 Ver Infra. apartado 1 del quinto capítulo.
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En suma, teniendo en cuenta la estructura del mercado 
del gas en España, no había razones que indicaran que 
e.on podría estar en una mejor posición para suministrar 
gas natural en España, y tampoco tendría unas condiciones 
más favorables que le permitiesen fortalecer la posición de 
endesa en el mercado eléctrico.
Por otra parte, esta concentración no tendría mayores 
consecuencias sobre el poder de compra de gas de endesa, 
ya que ni endesa ni e.on se solapaban en relación a sus 
proveedores de gas. e.on se abastecía de rusia, noruega, 
los Países Bajos, alemania, reino Unido y Dinamarca. 
endesa, por su parte, se abastecía –principalmente– de im-
portadores como Gas natural y, en una limitada cantidad, 
de productores directos.
ahora bien, respecto al solapamiento de las actividades de 
endesa y e.on, en los demás mercados eléctricos europeos, 
en alemania, endesa únicamente operaba en el mercado de 
suministro a clientes industriales, con una cuota de mercado 
inferior al 1%. Esta posición en el mercado era insignificante, 
en comparación con la cuota de mercado de los principales 
operadores dominantes, rwe (20%-30%), e.on (15%-25%), 
EnBW (10%-20%) y vattenfall (10%-20%). En este orden 
de ideas, la desaparición de endesa como competidor no 
cambiaría significativamente la estructura del mercado, 
motivo por el que no se produciría una lesión a la compe-
tencia potencial182.
En Francia la situación era similar que en alemania. la 
cuota de mercado de endesa y e.on, en el sector eléctrico 
era tan reducida –en comparación con la posición del ope-
rador dominante (edf)– que después de la concentración, la 
estructura del mercado no se vería alterada sustancialmente. 
182 Ver pp. 10 y 12, Decisión de la Comisión de 25 de abril de 2006, caso n.º 
CoMP/M.4110, e.on/Endesa, publicada en el doue C 114 de 16 de mayo de 
2006, disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m4110_20060425_20310_en.pdf].
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las mismas consideraciones eran válidas en el sector del 
gas en Francia, donde e.on tenía una participación bastante 
limitada183.
En relación a los efectos de la concentración en el sector 
eléctrico y en el sector del gas de Polonia e italia, la actividad 
de endesa y e.on era tan reducida, en relación con la partici-
pación de los operadores dominantes, que la concentración 
propuesta no generaría ningún impacto significativo en las 
condiciones de competencia de dichos mercados184.
9.3. Decisión de la Comisión
Con fundamento en los argumentos expuestos anteriormen-
te, la Comisión concluyó que la concentración notificada 
no despertaba serias dudas en materia de competencia. En 
consecuencia, decidió no oponerse a la misma y la declaró 
compatible con el mercado común y con el espacio econó-
mico europeo (eee). 
183 Ibídem. endesa operaba en el mercado francés de producción de electricidad 
a través de snet, con una cuota de mercado inferior al 5%. En el mercado de 
suministro a grandes clientes industriales su cuota de mercado era inferior 
al 5% y a pequeños clientes industriales su cuota era inferior al 1%. la 
cuota de mercado de e.on en este mercado también era inferior al 1% y no 
participaba en ninguna otra actividad del sector eléctrico. En el sector del 
gas, e.on intervenía en el mercado mayorista y en el suministro a grandes 
clientes industriales con cuotas de mercado del 5% y el 1%, respectivamente. 
edf, tenía en el sector eléctrico, por ejemplo, una cuota de mercado ubicada 
entre el 80% y el 90%, de las actividades de transporte y distribución. 
Ver pp. 10 y 12, Decisión de la Comisión de 25 de abril de 2006, caso n.º 
CoMP/M.4110, e.on/Endesa, publicada en el doue C 114 de 16 de mayo de 
2006, disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m4110_20060425_20310_en.pdf].
184 asimismo, tampoco habían mayores obstáculos en materia de competencia 
en el mercado de derechos de emisión ya que la participación conjunta de 
endesa y e.on era inferior al 10%. Ver p. 16, Decisión de la Comisión de 
25 de abril de 2006, caso n.º CoMP/M.4110, e.on/Endesa, publicada en el 
doue C 114 de 16 de mayo de 2006, disponible en [http://ec.europa.eu/
competition/mergers/cases/decisions/m4110_20060425_20310_en.pdf].
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ahora bien, como ya hemos mencionado, el carácter 
comunitario de la concentración, otorgaba competencia 
exclusiva a la Comisión Europea para evaluar la operación. 
En consecuencia, las autoridades españolas no podían 
someter la concentración a cualquier otro tipo de control o 
autorización adicional, independientemente de los trámites 
internos necesarios para la formalización de la opa.
Pues bien, solo tres días después de presentada la opa de 
e.on sobre endesa, el Gobierno español decidió modificar las 
funciones de la Comisión nacional de la Energía (cne), con 
la finalidad de institucionalizar un trámite de autorización 
previa, que le permitiese intervenir en el trámite de la opa. 
En consecuencia, para tal fin, aprobó el real Decreto ley 
4 de 2006185, que modificó las funciones de la autoridad de 
regulación sectorial del sector energético. 
En efecto, de acuerdo al artículo único de la norma citada, 
se modificaba la función decimocuarta de la cne, definida en 
el apartado tercero, número uno, de la disposición adicional 
undécima de la ley 34/1998. la modificación de esta función, 
implicaba que e.on -además del trámite de evaluación ante 
la Comisión Europea y del trámite interno de la oferta ante 
la cnmv- también debía presentar su oferta ante la cne, a 
efectos de su evaluación y, eventual, autorización186. 
185 Publicado en el boe n.º 50 de 28 de febrero de 2006. Disponible en [http://
noticias.juridicas.com/base_datos/admin/rdl4-2006.html#].
186 En sus aspectos más relevantes, esta norma establecía que se otorgaban 
facultades a la cne, para autorizar la adquisición de participaciones 
realizada por sociedades que desarrollasen actividades, que tenían la 
consideración de reguladas o actividades que estaban sujetas a una 
intervención administrativa, como centrales térmicas nucleares, centrales 
térmicas de carbón o que se desarrollasen en los sistemas eléctricos 
insulares y extrapeninsulares. asimismo se incluían las actividades de 
almacenamiento de gas natural o transporte de gas natural por medio de 
gasoductos internacionales, que tuvieran como destino o tránsito el territorio 
español. igualmente, también se sometían a la autorización de la cne, 
aquellas operaciones en que se pretendía la adquisición de participaciones, 
en un porcentaje superior a un 10% del capital social o cualquier otro que 
concediera una influencia significativa, realizada por cualquier sujeto en 
165
la norma estaba hecha a la medida de e.on ya que, ex-
presamente, contemplaba que si la adquisición se llevaba 
a cabo mediante una opa, el adquirente debía obtener la 
autorización de la cne, de forma previa a la autorización 
de la oferta por la cnmv187. Del mismo modo, esta norma 
era aplicable a todas las operaciones de adquisición que se 
encontraran pendientes de ejecución, como –naturalmente– 
era el caso de la opa de e.on188.
una empresa que –por sí o por medio de otras que pertenecieran a su grupo 
de sociedades– desarrollase alguna de las actividades mencionadas en el 
primer supuesto. Con fundamento en estas condiciones, la opa de e.on se 
ajustaba al segundo supuesto de la norma. Es decir, e.on pretendía adquirir 
participaciones en un porcentaje superior al 10% del capital social de endesa, 
sociedad que, por medio de otras que pertenecen a su grupo, desarrollaba 
algunas de las actividades mencionadas en el primer supuesto de la norma. 
Ver artículo único, real Decreto ley 4/2006, de 24 de febrero, por el que se 
modifican las funciones de la Comisión nacional de la Energía, publicado 
en el boe n.º 50 de 28 de febrero de 2006. Disponible en [http://noticias.
juridicas.com/base_datos/admin/rdl4-2006.html#].
187 Como en efecto sucedió, ya que la autorización de la cne fue otorgada el 
27 de julio de 2006, mientras que la autorización de la oferta por la cnmv 
fue otorgada el 16 de noviembre del mismo año.
188 Ver Disposición transitoria única, real Decreto ley 4/2006, de 24 de febrero, 
disponible en [http://noticias.juridicas.com/base_datos/admin/rdl4-2006.
html#]. la necesidad de contar con una norma de estas características se 
justificaba en el preámbulo del real Decreto ley 4/2006, en los siguientes 
términos: “las tendencias de concentración empresarial en los mercados 
energéticos mundiales y europeos han puesto de relieve determinadas 
insuficiencias en la legislación vigente. insuficiencias que tienen al menos 
una doble faceta: por una parte, no se contemplan todos los intereses cuya 
protección por los poderes públicos parece conveniente; por otra, no somete 
a simétrica consideración las operaciones cualquiera que sea el agente 
promotor de las mismas. así, conforme a la legislación vigente, no resulta 
posible examinar en todos los supuestos la adquisición del control de unas 
empresas por otras, en la medida que afecten a intereses generales de la 
política energética española y, en particular, a la seguridad pública. además, 
mientras que en su actual redacción la función Decimocuarta de la Comisión 
nacional de Energía, regulada en la  disposición adicional undécima. 
tercero. 1 de la ley 34/1998, de 7 de octubre, del Sector de Hidrocarburos, 
condiciona a la autorización de la Comisión nacional de Energía la toma de 
participación por sociedades con actividades reguladas en cualquier entidad 
que realice actividades de naturaleza mercantil, no establece la misma 
previsión cuando la sociedad objeto de la participación realiza actividades 
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En este orden de ideas, la cne –en ejercicio de sus nuevas 
facultades– emitió informe en el que autorizaba a e.on a 
tomar participación en el capital social de endesa, bajo el 
cumplimiento de severas condiciones, entre las que resal-
tamos la siguientes189:
– e.on debía vender 7.600 MW de la potencia instalada 
de endesa, que equivalía al 30% de su capacidad instalada 
en España190.
– El regulador energético se reservaba la potestad de 
obligar a e.on a vender endesa si durante los próximos diez 
años, un tercero compraba –directa o indirectamente– más 
del 50% del grupo energético alemán. además, la cne obli-
gaba a e.on a mantener la integridad del grupo empresarial 
de endesa, mediante la prohibición de fusionarse con la 
eléctrica durante un plazo de diez años.
reguladas pero no la sociedad que pretende dicha participación. la 
corrección de ambas insuficiencias, que requiere una disposición con rango 
de ley, adquiere carácter de extrema y urgente necesidad, por cuanto que es 
necesario establecer sin dilación las características de la nueva regulación, 
de manera que los agentes económicos dispongan de unas perspectivas 
claras del marco jurídico en el que ejercitar sus opciones empresariales o 
financieras”. Cfr. Preámbulo. real Decreto ley 4/2006, de 24 de febrero, 
disponible en [http://noticias.juridicas.com/base_datos/admin/rdl4-2006.
html#].
189 Ver Condiciones primera a decimonovena, resolución de la cne sobre la 
solicitud de e.on Zwölfte Verwaltungs Gmbh, de fecha 23 de marzo de 2006, 
consistente en la toma de participación en el capital social de endesa, que 
resulte de la liquidación de la oferta pública de adquisición de acciones 
presentada ante la Comisión nacional del Mercado de Valores. resolución 
de 27 de abril de 2006, p. 366-372. Disponible en [www.cne.es
190 e.on tendría que deshacerse de los activos de generación y distribución 
eléctrica de endesa en Baleares, Canarias, Ceuta y Melilla y enajenar las 
centrales incluidas en el Plan del Carbón 2006-2012, es decir las centrales 
de Compostilla (león), andorra (teruel) y anllares (león). además, debía 
vender la central nuclear de ascó i, y ceder la gestión ordinaria en las que 
participaba junto a otros socios de las centrales Santa María de Garoña, 
almaraz i y ii, ascó ii, Vandellós ii y trillo. a todos estos activos podrían 
optar empresas extranjeras, previa autorización previa de la cne. Ver 
Condición novena, décima y undécima, resolución de la cne de 23 de marzo 
de 2006, sobre la solicitud de e.on consistente en la toma de participación 
en el capital social de endesa, pp. 369, 370. Disponible en [www.cne.es].
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– endesa debía mantener su domicilio social y su órgano 
de administración en España. asimismo, e.on debía man-
tener endesa como sociedad matriz cabecera de su grupo, 
durante un periodo de diez años contados desde la toma 
de control de la empresa española.
– e.on debía realizar todas las inversiones en actividades 
reguladas de gas –tanto de transporte como de distribución– 
así como las inversiones necesarias en activos estratégicos 
del sector de gas natural, incluidas en los planes de inversión 
de endesa para el período 2006-2009.
– Durante el periodo 2006-2010, las sociedades del 
grupo, resultante de la concentración e.on-endesa, que 
desarrollasen actividades reguladas o que fueran titulares 
de activos estratégicos en España, sólo podrían repartir di-
videndos cuando los recursos generados fuesen suficientes 
para atender, tanto sus compromisos de inversión, como 
la suma de la amortización de la deuda financiera y los 
correspondientes gastos financieros.
– e.on debía garantizar el aprovisionamiento de gas 
natural al mercado español, al menos, con la cantidad de 
gas anual prevista en los planes de aprovisionamiento de 
gas natural remitidos por endesa a la cne.
– e.on debía asumir todos los compromisos de inversión 
en actividades reguladas del sector eléctrico, incluido en 
el Plan de inversión de endesa para el período 2006-2009. 
Estos compromisos incluían los correspondientes a la dis-
tribución de electricidad y su reparto territorial. asimismo, 
e.on debía asumir los compromisos de inversión en redes 
de transporte de electricidad, establecidos en el documento 
“Planificación de los Sectores de Electricidad y Gas. Desa-
rrollo de las redes de transporte 2002-2011”.
– la adquisición por cualquier sujeto de participaciones en 
un porcentaje superior a un 10% del capital social de endesa 
–o cualquier otro que concediera influencia significativa–, 
requeriría la autorización previa de la cne.
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– Si durante un plazo de 10 años, contados a partir de la 
toma de control efectivo de endesa, una sociedad adquiría 
–directa o indirectamente– un porcentaje superior al 50% 
del capital social de e.on o de sus derechos de voto, ésta 
debería comunicarlo a la cne. Esta autoridad, podía revisar 
las condiciones impuestas a la concentración y, en caso de 
que existiesen motivos para entender que el cambio de titu-
laridad afectaba negativamente el interés general en el sector 
energético español, podría imponer a e.on la obligación de 
enajenar a un tercero (autorizado por la cne) la totalidad de 
las acciones de endesa, de titularidad directa o indirecta.
– e.on debía informar trimestralmente a la cne, sobre el 
cumplimiento de las condiciones impuestas. Su incumpli-
miento podía dar lugar a la revocación de la autorización. 
Esta revocatoria, implicaba la obligación de transmitir las 
acciones adquiridas de endesa, en un plazo de 12 meses.
la autorización condicionada de la cne, defendida por 
el Gobierno191 y rechazada por e.on192, fue objeto de recur-
191 Para el Ministro de Economía, las condiciones impuestas por la cne eran 
legales teniendo en cuenta que el reglamento de la UE sobre fusiones 
reconocía la existencia de “un margen de maniobra adicional” para los 
Gobiernos. Para el Ministro, “la interpretación de la Comisión Europea 
en este punto no es la misma que la de España”, ya que el Ejecutivo 
comunitario considera que cuando toma una decisión, “ningún Gobierno 
puede corregirla”. Por su parte, para el Profesor ariño, los obstáculos que 
encontraba e.on en España para la ejecución de la operación, respondían 
a una actitud de oposición del Gobierno que el autor calificaba en los 
siguientes términos: “Finalmente, en España se está asistiendo estos 
días a la oposición radical, «como sea», del Gobierno español ante la 
contraopa lanzada por la empresa alemana e.on sobre Endesa, frente a la 
anterior oferta pública de adquisición formulada hace unos meses por Gas 
natural.”. Cfr. Energía Diario, 29 de marzo de 2007, disponible en [http://
www.energiadiario.com/publicacion/spip.php?article1947]; Gaspar 
ariño ortiz. “ Privatizaciones y liberalizaciones Energéticas: Balance de 
Situación”, en Energía: Del Monopolio al…, ob. cit., p. 467.
192 Mediante comunicación de 28 de julio de 2006, e.on sostuvo que “Cuando 
reciba la decisión, e.on estudiara las condiciones en detalle pero no ve 
justificación alguna para las que de momento conoce y se reserva todas las 
condiciones legales a su alcance”. Cfr. Comunicación de e.on de 28 de julio 
de 2006, disponible en [www.cnmv.es
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so de alzada ante el Ministerio de industria. El Ministerio 
resolvió el recurso realizando algunas modificaciones a la 
autorización de la cne, pero conservando, en esencia, las 
condiciones más restrictivas193.
Mientras en España el trámite de la opa se enfrentaba 
a estas dificultades, la Comisión Europea también inter-
venía debido a la Decisión de la cne, en particular, a las 
condiciones impuestas a la concentración. En efecto, el 
26 de septiembre de 2006, la Comisión adoptó su primera 
decisión en la que declaraba que España había violado el 
artículo 21 del reglamento de concentraciones, porque 
había adoptado, sin comunicación previa a la Comisión ni 
autorización de ésta, la resolución de la cne que sometía la 
opa de e.on a una serie de condiciones incompatibles con 
el Derecho comunitario. Para la autoridad comunitaria, 
todas las condiciones impuestas por el Gobierno, a excep-
ción de la condición decimoctava, eran incompatibles con 
la libertad de movimiento de capitales y con la libertad de 
establecimiento. En consecuencia, la Comisión obligaba a 
España a retirar sin dilación, las condiciones declaradas 
incompatibles con el Derecho comunitario194.
193 la resolución del Ministerio de industria, imponía a e.on la obligación de 
mantener los actuales compromisos de Endesa en los capítulos de la gestión, 
aprovisionamiento o inversiones. asimismo, retiraba la obligatoriedad de 
desinvertir o ceder la gestión del 30% de los activos de generación de endesa, 
es decir, en las centrales nucleares, en los sistemas eléctricos insulares, 
extrapeninsulares y en las centrales de carbón. Se suprimía la calificación 
de esenciales que se otorgaba a todas las condiciones y, en consecuencia, 
desaparecía la previsión de revocación de la autorización en caso de 
incumplimiento de una sola de las obligaciones impuestas. respecto a la 
facultad de la cne de imponer la venta forzosa de las acciones de endesa, en 
caso de toma de control por un tercero, de más del 50% de e.on, se mantuvo 
en los mismos términos en que fue redactada por la cne. Ver Decisión del 
Ministerio de industria de 4 de noviembre de 2006, disponible en [www.
mityc.es].
194 Ver Decisión de la Comisión Europea, de 26 de septiembre de 2006, asunto 
n.º CoMP/M.4197, e.on/Endesa, C(2006) 4279 final. Disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/rECH_menu.do?ihmlang=es]. En relación a esta 
Decisión, e.on emitió un comunicado en el que respaldaba la postura de 
170
a pesar de esta Decisión, el Gobierno no retiró las con-
diciones impuestas y el 25 de octubre de 2006, en respuesta 
a un requerimiento de la Comisión, alegó que no había 
incumplido su Decisión, ya que esta no señalaba ningún 
plazo específico para retirar las condiciones impuestas por 
la cne. asimismo, el Gobierno argumentó que la resolución 
de los recursos de alzada presentados contra la decisión 
de la cne, eran el mecanismo adecuado para garantizar la 
conformidad de dicha decisión con el Derecho comunitario. 
El 20 de diciembre de 2006, la Comisión Europea adop-
tó una segunda Decisión, relativa a los nuevos requisitos 
impuestos por el Ministerio de industria. al igual que en 
su decisión del 26 de septiembre, para la autoridad comu-
nitaria, España había violado el artículo 21 del reglamento 
de concentraciones, por adoptar, sin comunicación previa 
a la Comisión ni autorización de ésta, la resolución del Mi-
nisterio que sometía la adquisición de e.on a una serie de 
condiciones incompatibles con el Derecho comunitario. En 
consecuencia, la Comisión exigía retirar dichas condiciones 
antes del 19 de enero de  2007195. Como respuesta a esta 
Decisión, el Gobierno argumentó que los nuevos requisitos 
impuestos por el Ministerio de industria, eran compatibles 
con el Derecho comunitario.
ante la ausencia de información adicional en cuanto a 
los pasos o medidas previstas para cumplir con la segunda 
Decisión de la Comisión, esta autoridad envió otro escrito 
la autoridad comunitaria, en los siguientes términos: “e.on ha recibido 
con satisfacción la decisión de hoy de la Comisión Europea de que las 
condiciones impuestas por la cne, el regulador español de la energía, no 
se ajustan a las leyes europeas. e.on presupone que, ahora, el Ministerio de 
industria español resolverá rápidamente su recurso contra las condiciones 
de la cne y respetará la postura legal de la Comisión”. Cfr. Comunicación 
de e.on de 26 de septiembre de 2006, disponible en [www.cnmv.es
195 Ver Decisión de la Comisión de 20 de diciembre de 2006, asunto 
n.º CoMP/M.4197, e.on/Endesa, C(2006) 7039 final. Disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/rECH_menu.do?ihmlang=es].
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de requerimiento alegando que la resolución del Ministerio 
no era suficiente para garantizar el pleno cumplimiento de 
su primera Decisión. además, la Comisión consideraba que 
España también había incumplido su segunda Decisión, al 
no haber retirado las condiciones fijadas por el Ministerio 
de industria, consideradas incompatibles con el derecho 
comunitario.
El 22 de febrero de 2007, en respuesta a este requerimien-
to, España argumentó que las condiciones impuestas por 
las resoluciones de la cne y del Ministerio, en particular, 
las relacionadas con las obligaciones de inversión y los 
requisitos financieros, eran esenciales para garantizar la 
seguridad del suministro energético. ante esta respuesta, la 
Comisión envió un dictamen motivado instando a España 
a retirar, en un plazo de siete días laborables a partir de su 
recepción, las condiciones declaradas incompatibles con el 
Derecho comunitario, impuestas por la cne y por el Minis-
terio de industria. Frente a este dictamen, España respondió 
que reiteraba la argumentación que había expuesto en su 
comunicación del 22 de febrero.
En este orden de ideas, el 11 de abril de 2007, la Comisión 
Europea denunció a España ante el tribunal de Justicia por 
el incumplimiento de las obligaciones establecidas en sus 
Decisiones de 26 de septiembre de 2006 y de 20 de diciem-
bre de 2006.
Para el tribunal de Justicia, el hecho de que la opa de 
e.on sobre endesa hubiese quedado sin efecto, no dejaba 
sin objeto el litigio, argumento defendido por España con 
fundamento en el fracaso de la operación. además, tampo-
co podía aceptarse que las medidas tomadas por España, 
habían sido adoptadas para proteger un interés legítimo (la 
seguridad pública196). En relación a este último argumento, 
196 Sobre la defensa de la seguridad pública en materia energética, argumento 
expuesto por España para justificar las condiciones impuestas a e.on, 
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el tribunal recordó que un Estado miembro no puede (sin 
que una disposición del tratado lo autorice de forma expre-
sa) invocar eficazmente (como motivo de oposición de un 
recurso por incumplimiento basado en la inobservancia de 
una decisión) la ilegalidad de una decisión de la que es des-
tinatario. En este sentido, este argumento solo podía tenerse 
en cuenta, si el acto adolecía de vicios especialmente graves 
y evidentes, que determinaran su inexistencia; situación 
que, para el tribunal, no ocurría en este caso. 
Por esta razón, no se podía concluir que las Decisiones de 
la Comisión adolecieran de un vicio que podía cuestionar 
su propia existencia. En consecuencia, el tribunal declaró 
que España había incumplido las obligaciones establecidas 
en las Decisiones de la Comisión de 26 de septiembre de 
2006 y de 20 de diciembre de 2006197.
natalia Fabra recuerda, con acierto, la doble moral de ciertos Gobiernos 
que blindan sus empresas energéticas y, al mismo tiempo, apoyan que estas 
compren empresas extranjeras. En este sentido, la autora citada expone: “la 
cuestión sobre si la compra de Endesa afecta o no a la seguridad pública 
en materia energética podría ser más cuestionable si no fuera porque 
fue precisamente el Gobierno alemán quien alegó la preservación de la 
seguridad pública alemana en materia de abastecimiento energético al 
anular la prohibición de la autoridad de competencia alemana de la fusión 
entre e.on y rhurgas. resulta paradójico que, al tiempo que anulaba la 
prohibición de concentración entre e.on y rurghas, el Gobierno alemán 
sometiera la venta de su capital, así como de sus filiales o activos de gas, a 
autorización previa por parte del Ministerio de Economía alemán, limitando 
de esta manera la presencia de e.on en el mercado de capitales, presencia 
que ahora sí exige a Endesa”. Ver natalia Fabra. “El Funcionamiento del 
Mercado Eléctrico Español bajo la ley del Sector Eléctrico”, en Energía: Del 
Monopolio al Mercado, Editorial aranzadi, navarra, 2006, p. 271. 
197 Ver Sentencia del tribunal de Justicia de 6 de marzo de 2008, asunto C-196/07, 
Comisión/España. Disponible en [http://curia.europa.eu/. Esta Sentencia 
confirma que los Estados no pueden intervenir, a su libre parecer, en las 
concentraciones con dimensión comunitaria, de competencia exclusiva de la 
Comisión. además, reafirma que esta autoridad puede vigilar las medidas 
nacionales para garantizar que no se impongan restricciones injustificadas 
a estas concentraciones. En la valoración que la Comisión hizo de esta 
Sentencia, afirmó que los Estados deben cumplir sus decisiones, retirando 
las condiciones que han sido declaradas ilegales por esta autoridad ya que 
afectan el desarrollo de las concentraciones empresariales con dimensión 
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Mientras la Comisión Europea instaba al Gobierno a 
cumplir sus Decisiones y adelantaba el procedimiento de 
infracción (hasta llegar a la sentencia del tribunal, dictada el 
6 de marzo de 2008), en España, paralelamente, se presenta-
ban nuevos acontecimientos que alteraban el desarrollo de 
la opa de e.on, como el incremento de la participación de 
acciona y de enel en endesa198 y, posteriormente, la opa 
conjunta de estas empresas –presentada el 11 de abril del 
2007– casi un año antes de que fuese dictada la sentencia 
del tribunal de Justicia.
así pues, en vista del incremento de la participación 
de acciona y de enel, y ante la negativa de la Sociedad 
Estatal de Participaciones industriales (sepi) de acudir a la 
opa199, e.on veía frustrada la posibilidad de obtener, como 
mínimo, el 50,01% del capital social de endesa, como efec-
tivamente ocurrió.
así pues, el 2 de abril de 2007, e.on informó que había 
alcanzado un acuerdo con acciona y enel, mediante el cual 
la empresa alemana renunciaba a su oferta si no obtenía la 
mayoría del capital social de endesa (hecho que era eviden-
comunitaria y son desproporcionadas con la legítima protección de los 
intereses públicos. Ver Comisión Europea, Memo/08/147 de 6 de marzo 
de 2008, disponible en [http://europa.eu/rapid/pressreleasesaction.do?
reference=MEMo/08/147&format=HtMl&aged=0&language=en&guil
anguage=en].
198 Una de estas operaciones tuvo lugar en noviembre de 2006. De esta manera, 
acciona alcanzaba una participación del 19,63% del capital de endesa. 
Posteriormente, en otra operación de compra de acciones, alcanzaría 
una participación total del 22%. Por otra parte, en febrero de 2007, enel 
incrementó su participación en endesa hasta el 9,99% del capital social y 
no descartaba hacerlo hasta un porcentaje que no exigiera la formulación de 
una opa –es decir hasta el 24, 99% del capital– como efectivamente lo hizo, 
de forma indirecta, mediante Mediobanca y la Unión de Bancos Suizos (ubs). 
Ver Comunicación de enel de 28 de febrero de 2007, disponible en [www.
cnmv.es. Ver Comunicación de acciona a la cnmv de 16 de noviembre de 
2005. disponible en [www.cnmv.es]. Ver infra. apartado 10 del presente 
capítulo.
199 Ver Comunicación de la Sociedad Estatal de Participaciones industriales 
(sepi) a la cnmv, de 28 de marzo de 2007, disponible en [www.cnmv.es].
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te200). De ser así, se comprometía a no adquirir acciones de 
endesa ni a realizar cualquier otro tipo de operación sobre 
estas acciones en un periodo de 4 años. a cambio, e.on re-
cibiría todo un paquete de activos de endesa, si acciona 
y enel adquirían el control de endesa mediante la opa 
que presentarían próximamente, situación que también era 
bastante factible, como veremos en el próximo apartado201. 
ahora bien, el problemático desarrollo de la opa de e.on 
en España, es un excelente ejemplo de dos de los principa-
les problemas que enfrentan las autoridades comunitarias 
para impulsar el mercado interior de la energía en Europa, 
a saber: la intervención de los Gobiernos nacionales en 
competencias exclusivas de las autoridades comunitarias y 
la falta de independencia de las comisiones de regulación.
En efecto, la concentración e.on/endesa, claramente 
tenia dimensión comunitaria, y, por lo tanto, su evaluación 
era competencia exclusiva de la Comisión Europea. Como 
bien apunta el tribunal de Justicia, la defensa de la seguri-
dad del suministro energético (interés de seguridad pública 
defendido por España como fundamento de las condiciones 
impuestas por la cne y por el Ministerio de industria) im-
plicaba cuestionar la validez de las decisiones tomadas por 
la Comisión Europea, aspecto que no fue controvertido por 
España mediante los instrumentos jurídicos comunitarios 
previstos para este fin.
200 En efecto, el 10 de abril, la cnmv informó que la opa de e.on sobre endesa 
sólo había sido aceptada por 63.638.451 acciones, representativas del 6,01 % 
del capital social. así pues, la opa quedó sin efecto al no haber alcanzado 
el porcentaje mínimo del 50,01 % del capital y las aceptaciones a esta oferta 
perdieron su eficacia de forma inmediata. Ver Comunicación de la cnmv de 
10 de abril de 2007, informado los resultados de la opa de e.on. Disponible 
en [www.cnmv.es].
201 asimismo, e.on aceptó desistir de todas las acciones legales que había 
iniciado en relación a sus inversiones en endesa y, en relación a estas, 
renunciaba a emprender cualquier acción legal en el futuro. Ver Comunicado 
de e.on a la cnmv, de 2 de abril de 2007, p. 2. Disponible en [www.cnmv.
es].
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En este orden de ideas, podemos puntualizar que en la 
concentración e.on/endesa, el Gobierno español, ante la 
imposibilidad de intervenir en el proceso de evaluación de 
la operación, decidió crear un mecanismo legal que le per-
mitiese intervenir en su ejecución, mediante la modificación 
de las facultades de la Comisión de regulación sectorial. 
la pregunta que, en consecuencia, cabe hacerse es ¿Si 
la cne fuese una autoridad sectorial completamente inde-
pendiente del Gobierno, le hubiesen sido confiadas estas 
facultades de intervención “in extremis”? o, en otros tér-
minos, ¿el Gobierno promulgó el real Decreto ley 4/2006, 
con la intención de que la cne estudiase la opa de e.on con 
fundamento, exclusivo, en la defensa del marco regulador 
del sector energético?, ¿en defensa de su transparencia? o 
¿en defensa de la competencia efectiva en el sector? 
nuestra respuesta a estas preguntas es negativa. no es 
posible predicarse la neutralidad necesaria de la cne fren-
te al Gobierno, si este es el encargado del nombramiento 
de sus principales miembros, es decir de su Presidente y 
Consejeros202. Este nexo entre Gobierno y Comisión secto-
rial, entraña el riesgo de que la autoridad regulatoria sea 
“instrumentalizada”203 y termine asumiendo la defensa de 
202 Estas autoridades son nombradas, mediante real Decreto, a propuesta del 
Ministro de Economía. 
203 En realidad, más allá de considerarse un problema puntual de intervención 
política, el papel de la cne en la opa de e.on refleja un serio problema de 
carácter institucional en el sector energético ya que los hechos demuestran 
que la autoridad regulatoria puede ser utilizada por el Gobierno para 
defender intereses políticos que, según la coyuntura del momento, merecen 
su defensa a toda costa. a propósito de esta discusión coincidimos con 
el Profesor ariño, que plantea la siguiente discusión: “la pregunta que 
entonces me hacía sigue también en pie: ¿qué sistema institucional es éste, 
y qué mercado europeo es éste, que permiten que el Gobierno de un Estado 
miembro se sirva de una agencia independiente para enjuiciar políticamente el 
sector cuyo buen funcionamiento les ha sido encomendado? Esta pregunta 
cobra hoy especial actualidad, pues asistimos a una nueva polémica acerca 
del alcance y la esencia misma de la regulación. Hay que recordar que a los 
entes reguladores independientes no les compete valorar la idoneidad o 
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intereses políticos, en vez de orientar sus actuaciones con 
fundamento –exclusivo– en la defensa del marco regulatorio 
del sector204.
Para intentar resolver esta problemática, en el tercer 
paquete de liberalización energética, la Comisión Europea 
ha implementado nuevas medidas que buscan fortalecer 
la independencia de las Comisiones de regulación. En este 
sentido, se insiste en que la autoridad reguladora debe ser 
jurídicamente distinta y funcionalmente independiente, de 
cualquier otra entidad pública o privada; su personal y los 
encargados de su gestión, deben actuar con independencia 
de cualquier interés comercial y no pueden pedir ni acep-
tar instrucciones directas de ningún gobierno ni ninguna 
otra entidad pública o privada para el desempeño de sus 
funciones205. 
adecuación del mercado a la política del Gobierno de turno, pues admitirlo 
sería tanto como permitir servirse de los reguladores para burlarse de la 
prohibición comunitaria (de la Comisión y del tribunal de Justicia) de 
adoptar medidas restrictivas de las libertades fundamentales del tratado. 
Una prueba de tal confusión pudiera ser el reciente Decreto-ley 4/2006 que 
amplía los poderes de la cne hasta límites insospechados…”. Cfr. Gaspar 
ariño ortiz. “Privatizaciones y liberalizaciones Energéticas: Balance de 
Situación”, en Energía: Del Monopolio al…, ob. cit., p. 470.
204 Ver tomás de la Quadra Salcedo. “Diez años de legislación Energética en 
España”, en Energía: Del Monopolio al Mercado, Editorial aranzadi, navarra, 
2006, p. 351.
205 Ver artículo 35 y ss, Directiva 2009/72/EC del Parlamento Europeo y del 
Consejo, de 13 de julio de 2009, sobre normas comunes para el mercado 
interior de la electricidad, publicada en el doue l 211 de 14 de agosto de 
2009, pp. 55-93. Disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=oJ:l:2009:211:0055:01:ES:HtMl]. En la nueva 
normativa de liberalización, reforzar la independencia de las Comisiones 
implica fortalecer las facultades de acceso a la información del mercado, 
las facultades de supervisión, regulación, sanción e información, así como 
la coordinación con las autoridades comunitarias, en particular, con la 
agencia de Cooperación de los reguladores de la Energía. Ver Mariano 
Bacigalupo Saggese. “reguladores más Fuertes e independientes para el 
Sector Energético”, partes i y ii, artículo de 16 de abril de 2009, disponible 
en [www.legaltoday.com]. 
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ahora bien, los pronunciamientos judiciales en contra 
de las actuaciones del Gobierno español en esta opa, no se 
han limitado a las condiciones impuestas por la cne y por 
el Ministerio de industria. En efecto, en julio del 2008, el 
tribunal de Justicia206 también declaró que mediante la eje-
cución de las funciones de la cne, que fueron modificadas 
por el real Decreto ley 4/2006, España había incumplido 
las obligaciones derivadas de la libertad de establecimiento 
y de la libre circulación de capitales, principios consagrados 
en los artículos 43 y 56 del tce207. 
tratándose de la vulneración de la libre circulación de 
capitales, para el tribunal, el régimen de autorización previa, 
establecido en el real Decreto ley 4/2006, podía disuadir 
a los inversores de otros países miembros, de adquirir 
participaciones en las empresas españolas que operaban 
en el sector energético. En consecuencia, la norma podía 
impedir o limitar la adquisición de participaciones en estas 
206 Sentencia del tribunal de Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-207/07, 
Comisión/España, disponible en [http://curia.europa.eu].
207 En la actualidad, artículos 49 y 63 del tfue, que establecen: art. 49: 
“En el marco de las disposiciones siguientes, quedarán prohibidas las 
restricciones a la libertad de establecimiento de los nacionales de un Estado 
miembro en el territorio de otro Estado miembro. Dicha prohibición se 
extenderá igualmente a las restricciones relativas a la apertura de agencias, 
sucursales o filiales por los nacionales de un Estado miembro establecidos 
en el territorio de otro Estado miembro. la libertad de establecimiento 
comprenderá el acceso a las actividades no asalariadas y su ejercicio, así 
como la constitución y gestión de empresas y, especialmente, de sociedades, 
tal como se definen en el párrafo segundo del artículo 54, en las condiciones 
fijadas por la legislación del país de establecimiento para sus propios 
nacionales, sin perjuicio de las disposiciones del capítulo relativo a  los 
capitales”. art. 63: “1.En el marco de las disposiciones del presente capítulo, 
quedan prohibidas todas las restricciones a los movimientos de capitales 
entre Estados miembros y entre Estados miembros y terceros países. 2. En 
el marco de las disposiciones del presente capítulo, quedan prohibidas 
cualesquiera restricciones sobre los pagos entre Estados miembros y entre 
Estados miembros y terceros países”. Cfr. artículos 49 y 63 del tratado de 
Funcionamiento de la Unión Europea (Versión Consolidada), publicado en 
el doue C 83 de 30 de marzo de 2010, disponible en [http://eur-lex.europa.
eu/es/treaties/index.htm]. 
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empresas, lo que constituía una restricción a la libre circula-
ción de capitales; restricción cuya necesidad no había sido 
demostrada por España208.
En efecto, la necesidad de una medida de esta naturaleza, 
debía ser acorde y proporcional al objetivo que buscaba 
proteger el legislador español, es decir, a la seguridad del 
suministro energético. Pues bien, para el tribunal, el régi-
men de autorización establecido, era desproporcionado en 
relación con el objetivo perseguido. Este régimen no limitaba 
la facultad de la cne de denegar o aprobar con condicio-
nes una adquisición de una participación –o de activos–, 
únicamente con la finalidad de garantizar la seguridad 
del suministro de energía, sino que también le concedía 
la capacidad de tomar en consideración los objetivos de 
la política energética; objetivos que –necesariamente– no 
están relacionados con la seguridad del suministro. Por 
este motivo, mediante el real Decreto ley 4/2006, se le 
otorgaba a la cne una facultad discrecional excesivamente 
amplia, que iba más allá de lo necesario para garantizar el 
suministro mínimo de energía209.
208 los argumentos invocados por el tribunal en materia de libre circulación 
de capitales, también eran validos para justificar el incumplimiento de la 
libertad de establecimiento. Ver apartados 59-63, Sentencia del tribunal de 
Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-207/07, Comisión/España, disponible 
en [http://curia.europa.eu].
209 Ver apartados 39, 55, Sentencia del tribunal de Justicia de 17 de julio de 
2008, asunto C-207/07, Comisión/España, disponible en [http://curia.europa.
eu. ahora bien, es necesario destacar que de acuerdo a la jurisprudencia del 
tribunal, los motivos de seguridad pública (como la garantía del suministro 
energético) sólo pueden invocarse en caso de que exista una amenaza real y 
suficientemente grave que afecte un interés fundamental de la sociedad. En 
este sentido, España argumentaba que el momento de la adquisición de una 
participación en una sociedad que realiza actividades reguladas en el sector 
energético (o la adquisición de los activos necesarios para desarrollar estas 
actividades), era el único momento en que la cne podía evaluar el riesgo 
que esta adquisición suponía para la seguridad del suministro. Por lo tanto, 
el régimen de autorización previa en cabeza de la cne, era adecuado para la 
consecución de este objetivo. Este argumento fue rechazado rotundamente 
por el tribunal ya que, a su juicio, la mera adquisición de una participación 
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además, la redacción de las disposiciones que facultaban 
a la cne para denegar o someter a condiciones una autoriza-
ción de adquisición, eran de carácter general e impreciso210. 
En efecto, en el real Decreto ley, se hacía referencia a los 
supuestos de existencia de riesgos significativos (o de efectos 
negativos, directos o indirectos) sobre las actividades de las 
empresas que operaban en el sector energético, o en la nece-
sidad de proteger el interés general en el sector energético, 
sin precisar de qué modo se caracterizaban estos supuestos 
o necesidades. Estos conceptos generales, no permitían a 
los interesados conocer de antemano las condiciones a que 
podían supeditarse las operaciones sujetas a autorización 
previa, ni distinguir con certeza los diferentes supuestos en 
los que dicha autorización podía denegarse. 
Por último, para el tribunal, España no había demostrado 
que el objetivo propuesto no podía alcanzarse a través de 
otras medidas menos restrictivas, como la imposición a las 
empresas de obligaciones de servicio público (obligaciones 
puntuales, precisas, transparentes y no discriminatorias) 
acordes con planes concretos a largo plazo, que pudiesen 
disminuir los riesgos existentes para el suministro energé-
tico211. 
(o de activos), no podía –en principio– considerarse en sí misma como una 
amenaza real y suficientemente grave para la seguridad del suministro de 
energía. Ver apartados 47, 50, 51, Sentencia del tribunal de Justicia de 17 
de julio de 2008, asunto C-207/07, Comisión/España, disponible en [http://
curia.europa.eu]. 
210 Ver apartado 56, Sentencia del tribunal de Justicia de 17 de julio de 2008, 
asunto C-207/07, Comisión/España, disponible en [http://curia.europa.eu]. 
211 asimismo, España tampoco había demostrado que la seguridad pública 
no podía garantizarse mediante la adopción de medidas de urgencia 
que solucionaran situaciones de interrupción de suministro. En el sector 
energético, las obligaciones de servicio público están consagradas en el 
artículo 3, apartado 2, de las Directivas 2003/54 y 2003/55 y las medidas 
de urgencia en sector de gas, están relacionadas en el anexo de la Directiva 
2004/67. En el sector eléctrico, las medidas en materia de garantía de 
suministro se encuentran en la Directiva 2005/89. Ver apartado 57, Sentencia 
del tribunal de Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-207/07, Comisión/
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respecto a esta última consideración, es necesario pre-
guntarnos: Si los mecanismos de defensa de la seguridad 
pública están previstos en la normativa comunitaria y la 
jurisprudencia ha precisado los términos y alcances de 
su aplicación, tratándose del sector energético, ¿por qué 
los Estados prefieren intervenir en estos procesos de con-
centración, en particular cuando está de por medio una 
empresa extranjera, en vez de ajustar su comportamiento 
a la normativa y a la política comunitaria?
la respuesta a esta pregunta, como sostiene ariño, está 
directamente relacionada con las diferencias que existen 
entre los países miembros en el desarrollo de su proceso 
de liberalización. Mientras algunos países han seguido el 
adecuado ritmo de apertura de sus mercados energéticos 
–marcado por las autoridades comunitarias–, otros países 
–como Francia o alemania– mantienen un paso atrás en este 
proceso, blindando sus empresas energéticas nacionales y 
favoreciendo, mediante la intervención política, la conso-
lidación de “campeones nacionales”, que –aprovechando 
las ventajas de su dimensión– intentan entrar en otros 
mercados energéticos europeos debidamente liberalizados. 
De esta manera, estas empresas aumentan su dimensión 
empresarial con la finalidad de alcanzar (como sostenía 
e.on) la “dimensión de calidad” necesaria para competir 
en el mercado energético mundial contemporáneo212. 
España, disponible en [http://curia.europa.eu; artículo 3.2, Directiva 
2003/54/CE, de 26 de junio de 2003; artículo 3.2, Directiva 2003/55/CE, 
de 26 de junio de 2003. anexo, Directiva 2004/67/CE, del Consejo, de 26 
de abril de 2004, relativa a unas medidas para garantizar la seguridad del 
suministro de gas natural, publicada en el doue l 127 de 29 de abril de 2004, 
pp. 92-96 y Directiva 2005/89/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 
18 de enero de 2006 , sobre las medidas de salvaguarda de la seguridad del 
abastecimiento de electricidad y la inversión en infraestructura, publicada 
en el doue l 033 de 04 de febrero de 2006, pp. 22-27. normas disponibles 
en [http://eur-lex.europa.eu].
212 Como acertadamente apunta el Profesor ariño, “Francia y alemania son, 
tristemente, los dos países que han puesto en la práctica más trabas a la 
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Este desequilibrio en el proceso de liberalización, sumado 
al interés político que está ligado a la industria energética, 
explican actuaciones como las del Gobierno español en 
la concentración estudiada en el presente apartado. no 
obstante, es necesario tener en cuenta que alrededor de 
una operación de estas características, existen diversas 
perspectivas. Desde el punto de vista político, la oferta de 
e.on fue interpretada como una agresiva intromisión de 
una empresa extranjera en el sector energético nacional, 
que implicaba “perder” la principal empresa española de 
electricidad y ante la que era necesario adoptar una posición 
defensiva. Para el accionista, era una oferta atractiva desde 
la perspectiva económica y empresarial, positivamente 
valorada por el Consejo de administración de endesa y, 
para las autoridades comunitarias, era simplemente, una 
operación de concentración con dimensión comunitaria, 
cuyo trámite debía ajustarse a la normativa comunitaria 
de competencia y cuya ejecución, debía ser respetada por 
el Gobierno español.
En este orden de ideas, podemos afirmar que en las 
operaciones de concentración en el sector eléctrico europeo, 
en especial en aquellas en las que interviene una empresa 
extranjera, convergen intereses distintos cuya armonización 
construcción de un mercado único energético en los últimos años; el primero 
con sus empresas públicas –edf, gdf– y su cerrazón del mercado; el segundo 
con sus gigantes integrados y su dominio sobre las redes eléctricas y gasistas, 
en régimen de acceso “negociado”. al mismo tiempo, amparados en la 
libre circulación de capitales, sus empresas extendían su presencia por los 
demás países de Europa. Francia proclama descaradamente su “patriotismo 
económico” y lo practica con toda clase de productos y servicios, desde el 
yogur Danone (al que califica de “símbolo nacional”) hasta Gaz de France 
o eads. alemania tiene un patriotismo más discreto y silencioso, basado 
en el capitalismo renano (esa mixtura de industria, banca y poder político, 
con un toque sindical) cuyo más estelar ejemplo es E.on-ruhrgas. En uno 
y otro mercado ha sido hasta ahora imposible entrar”. Cfr. Gaspar ariño 
ortiz. Problemas de Competencia en los Sectores Energéticos: ¿Campeones 
Nacionales o Mercados?, Working Paper n.º 40, p. 12, disponible en [http://
www.arinoyasociados.com/working.htm]. 
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no ha resultado del todo fácil para las autoridades comuni-
tarias, teniendo en cuenta su perspectiva de consolidar un 
mercado común de la energía213. 
la dificultad de armonizar los intereses políticos de 
cada país, los intereses empresariales y los intereses de las 
autoridades comunitarias (identificados con las ventajas 
asociadas a la defensa de la competencia en el sector ener-
gético europeo), radica en un problema de confianza y de 
credibilidad en el funcionamiento del mercado interior de la 
energía y de las ventajas del proceso de liberalización. Por 
esta razón, en el desarrollo de este proceso, cada Gobierno 
busca la protección y el beneficio de sus propios intereses.
En efecto, a nuestro modo de ver, los Estados miembros 
mantienen su intervención en las concentraciones ejecutadas 
en el sector eléctrico, porque todavía no existe una credi-
bilidad suficiente respecto a las ventajas derivadas de un 
mercado energético común competitivo y abierto; ventajas 
para los mismos Estados, como por ejemplo, en materia de 
diversificación de las fuentes de suministro e inversiones 
en activos; ventajas para las empresas, como por ejemplo, 
acceso libre y en igualdad de condiciones a nuevos merca-
dos, incremento de la eficiencia y, especialmente, ventajas 
para los usuarios, como por ejemplo, una mejor calidad del 
servicio, la libertad de elegir el suministrador que se desea, 
disminución de precios, etc.214.
213 Ver infra. apartado 4 del quinto capítulo. Como bien afirma lasheras, 
“…los procesos europeos de liberalización, en estos últimos años, son el 
resultado de esta tensión entre política industrial y defensa de la competencia 
que ha conducido a estrategias muy diferentes entre los distintos Estados 
miembros. Un caso extremo es el de Francia, cuyo proceso de liberalización 
en los mercados eléctricos y de gas se plantea sin alterar la estructura desde 
unas empresas que, además de públicas en sus orígenes, son monopolios”. 
Cfr. Miguel Ángel lasheras. “la teoría de la regulación: Un Panorama”, 
en Energía: Del Monopolio al Mercado, Editorial thomson Civitas, navarra, 
2006, pp. 185-186.
214 En efecto, para las autoridades comunitarias, “Solo un mercado interior 
plenamente abierto que permita a todos los ciudadanos de la Unión elegir 
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Por este motivo, mientras se avanza en el proceso de 
liberalización, cada Estado defiende sus intereses en ma-
teria energética y confunde el desarrollo empresarial del 
sector con un perjudicial nacionalismo energético215 que 
se constituye en uno de los principales obstáculos para el 
desarrollo del mercado común. En palabras de lasheras: 
“la situación actual puede entenderse como un caso de 
dilema del prisionero: todos los Estados miembros de 
Europa ganarían con un mercado interior de la energía 
interconectado y competitivo, pero, a corto plazo, la mejor 
estrategia de cada Estado miembro es aprovecharse de la 
liberalización de los demás y mantener empresas fuertes 
que intenten expandirse en el mercado europeo. El problema 
es que si todos los Estados miembros hacen lo que más les 
interesa a corto plazo, el mercado interior de la energía se 
vuelve un objetivo imposible”216.
Por lo pronto, un primer paso para contribuir al desarrollo 
del mercado común de la energía en Europa es insistir en 
libremente a sus suministradores y a todos los suministradores abastecer 
libremente a sus clientes es compatible con las libertades (entre otras, la libre 
circulación de mercancías, la libertad de establecimiento y la libre prestación 
de servicios) que el tratado garantiza a los ciudadanos de la Unión”. Cfr. 
Considerando 3, Directiva 2009/72/EC del Parlamento Europeo y del 
Consejo, de 13 de julio de 2009, sobre normas comunes para el mercado 
interior de la electricidad y por la que se deroga la Directiva 2003/54/CE, 
publicada en el doue l 211 de 14 de agosto de 2009, pp. 55- 93. Disponible 
en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=oJ:l:2009:2
11:0055:01:ES:HtMl].
215 El Profesor ariño utiliza la expresión “soberanía energética” para referirse 
a la actitud proteccionista de algunos Gobiernos europeos que reclaman la 
autonomía para “configurar su propio mix energético, contratar su propio 
abastecimiento, hacer su apuesta tecnológica, configurar el tipo de empresa 
que prefieren (pública o privada) y definir su propia estructura empresarial 
(oligopólica o competitiva, con campeón nacional o sin él)”. Cfr. ariño 
ortiz, Gaspar; “Problemas de Competencia en los Sectores Energéticos: 
¿Campeones nacionales o…”, ob. cit., p. 11, disponible en [http://www.
arinoyasociados.com/working.htm]. 
216 Cfr. lasheras, Miguel Ángel; “la teoría de la regulación: Un Panorama”, 
en Energía: Del Monopolio al…, ob. cit., 186.
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la necesidad de reducir al máximo posible la intervención 
política en el procedimiento de concentraciones, para que 
estos procesos se mantengan alejados de intereses coyun-
turales, que en nada benefician al sector, ni a las empresas, 
ni a los consumidores. 
10. operación enel/ acciona/ endesa
10.1. Características de la Operación y empresas 
participantes
El 31 de mayo de 2007, la Comisión recibió la notificación 
de una operación de concentración mediante la cual la 
empresa energética italiana enel217 y la empresa española 
de promoción y gestión de infraestructuras, acciona218, 
217 Empresa controlada por el Estado italiano, como ya lo precisamos en este 
capítulo. En el momento de la ejecución de esta concentración, enel seguía 
siendo la principal empresa de suministro de electricidad en italia, tanto en 
el mercado residencial como en el mercado industrial. también operaba en 
el sector eléctrico de países como España, Bulgaria, rumania, Eslovaquia, 
rusia, Francia y en algunos países de américa, como México, Guatemala, 
Costa rica, Estados Unidos y Canadá. asimismo, enel participaba en el 
mercado italiano de aprovisionamiento y suministro de gas natural, para la 
producción de electricidad. En este país, enel era el segundo operador en los 
mercados de distribución y suministro de gas. Fuente: página corporativa 
de enel: [www.enel.it]. 
218 Grupo empresarial español activo en el sector de la construcción 
(infraestructuras, bienes raíces, etc.) y en el desarrollo y explotación de 
energías renovables. Vale la pena destacar que, previamente a la presentación 
de la opa con enel, acciona había incrementado su participación en endesa. 
Primero, en septiembre de 2006, cuando adquirió el 10% del capital social. 
Después, en noviembre del mismo año, adquirió un 9,63% adicional, hasta 
alcanzar una participación del 19,63%. Esta nueva adquisición de acciones 
estaba incluida en el plan de acciona de incrementar su participación 
en endesa hasta el 24,9%; plan que había autorizado la cne a comienzos 
de noviembre del 2006. En esta oportunidad, en su calidad de accionista 
mayoritario, acciona manifestó, que no estaba de acuerdo con la opa de 
e.on por considerar que el valor ofrecido (35 euros por acción) estaba por 
debajo del valor real y potencial de la empresa. Cuatro meses después, en 
marzo del 2007, acciona y enel informaron acerca de la existencia de un 
acuerdo conjunto de gestión compartida de endesa, condicionado a que 
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adquirían el control conjunto de endesa219. De acuerdo a 
los términos de la operación presentados a la Comisión, 
esta se llevaría a cabo mediante una opa conjunta de enel 
y de acciona, cuyos principales términos se sustentaban 
en un acuerdo particular elaborado por las dos empresas220.
la concentración notificada preveía que una vez apro-
bada, enel y acciona venderían a la empresa alemana 
e.on, determinados activos de endesa y de enel, que se 
encontraban en España, italia, Francia, Polonia y turquía221. 
Buena parte de estos activos, correspondían a unidades de 
producción de electricidad que endesa tenía en aquellos 
países y a unidades de producción que enel tenía en España 
(viesgo), a excepción de aquellos que integraban su negocio 
de energías renovables222. 
De acuerdo a la Comisión, la venta de todos estos activos 
no debía ser analizada en esta oportunidad ya que, a la vista 
e.on no adquiriese más del 50% de su capital social. Ver Página corporativa 
de acciona: [www.acciona.es].
219 Decisión de la Comisión de 5 de julio de 2007, caso n.º CoMP/M.4685, enel 
/ acciona /endesa, publicada en el doue C 212 de 11 de septiembre de 2007 y 
disponible en [http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/case_details.
cfm?proc_code=2_M_4685].
220 opa presentada ante la cnmv el 11 de abril de 2007. Esta se formuló 
por el 100% de las acciones de endesa, a un precio de 40.16 euros por 
acción, contraprestación que sería pagada en metálico. Ver Documento de 
presentación de la opa de acciona y enel sobre endesa. Disponible en la 
página web de la cnmv: [www.cnmv.es]. 
221 la venta de estos activos fue acordada conjuntamente por e.on, enel y 
acciona, el 2 de abril de 2007, con la finalidad de que e.on retirase la opa 
que mantenía sobre endesa y dejara la vía libre para que prosperase la 
operación de enel y acciona. El acuerdo implicaba la compra de e.on de 
viesgo, filial de enel en España, de endesa Europa, y de las centrales “los 
Barrios” y “tarragona”, pertenecientes a endesa, por un valor de 11.500 
millones de euros. Ver Pág. 2, Decisión de la Comisión de 5 de julio de 
2007, caso n.º CoMP/M.4685, enel / acciona /endesa, publicada en el doue 
C 212 de 11 de septiembre de 2007, p. 1 y disponible en [http://ec.europa.
eu/competition/elojade/isef/case_details.cfm?proc_code=2_M_4685].
222 El acuerdo entre e.on, acciona y enel, también contemplaba la transferencia 
a acciona de todas las actividades de endesa en el mercado de energías 
renovables.
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del acuerdo existente, enel y acciona no adquirirían su 
control. Como expondremos posteriormente, la venta a e.on 
de los activos que endesa tenía en otros países europeos, fue 
autorizada por la Comisión en una operación independiente 
(e.on/endesa Europa/viesgo)223.
10.2. Consideraciones de la Comisión
Una vez establecida la dimensión comunitaria de la opera-
ción, la definición de los mercados de producto afectados, 
abarcó la actividad de producción y el mercado mayorista 
de electricidad, el transporte, la distribución y el suministro. 
no obstante, la Comisión consideró que no era necesario 
definir puntualmente cada uno de estos mercados, en razón 
a que la operación no despertaba mayores preocupaciones 
en materia de competencia.
tratándose de la definición del mercado geográfico, con 
excepción del mercado de distribución de electricidad, el ám-
bito geográfico de los mercados de producto involucrados, 
era de carácter nacional. En relación al mercado geográfico 
de la actividad de distribución, la autoridad comunitaria 
consideró que, dada su condición de monopolio natural, 
su ámbito era de carácter local224. 
Como era de esperarse, la Comisión rechazó los argumen-
tos de quienes defendían –al amparo del mibel– el ámbito 
peninsular de la producción de electricidad y el mercado ma-
yorista. Para esta autoridad, como se reitera en este trabajo, 
este mercado se limita al ámbito geográfico español porque 
la deficiente capacidad de las redes de interconexión entre 
223 Ver infra. apartado 11 del segundo capítulo. 
224 En efecto, cada una de las empresas que participa en este mercado tiene sus 
propias redes en zonas independientes, que no se solapan con las de otras 
empresas. Ver Pág. 4, Decisión de la Comisión de 5 de julio de 2007, caso 
n.º CoMP/M.4685, enel / acciona /endesa, publicada en el doue C 212 de 11 
de septiembre de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/
elojade/isef/case_details.cfm?proc_code=2_M_4685].
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España y Portugal, limita las importaciones y exportaciones 
de electricidad entre los dos países. En consecuencia, esta 
circunstancia impide considerar el mibel como un único 
mercado regional organizado225.
Sobre los efectos de la concentración en materia de 
competencia, el análisis debía centrarse en los efectos que 
se producirían en España, país donde endesa participaba 
activamente. Para esta autoridad, los efectos de la concen-
tración en Portugal, alemania y Grecia –países donde se 
solapaban algunas de las actividades de acciona, enel 
y endesa– no eran de la suficiente entidad como para ser 
tenidos en cuenta.
así pues, en relación a los efectos que tendría la con-
centración en la actividad de producción y en el mercado 
mayorista de electricidad, la Comisión concluyó que la cuota 
conjunta de mercado de las tres empresas se encontraría en un 
rango estimado entre el 20% y el 30%, una cuota ligeramente 
superior a la que tenia endesa antes de la operación226. así 
lo consideró la autoridad comunitaria, después de valorar 
las diversas transferencias de activos que se llevarían a cabo 
después de ejecutarse la concentración.
así las cosas, en relación a los efectos no coordinados 
derivados de la concentración, terceros intervinientes argu-
mentaron que la operación daría lugar a la desaparición de 
acciona como un operador independiente. no obstante, en 
esta oportunidad, la autoridad comunitaria descartó este 
argumento debido a que, como resultado de la concentra-
ción, el incremento de la capacidad instalada de acciona 
era bastante reducido y, además, tampoco se presentaba un 
225 ibíd., p. 5.
226 En efecto, después de la concentración, endesa tendría una cuota de mercado 
situada entre el 20% y el 30%, acciona entre el 5% y el 10% y, enel, entre el 
0% y el 5%. Ver p. 7, Decisión de la Comisión de 5 de julio de 2007, caso n.º 
CoMP/M.4685, enel / acciona /endesa, publicada en el doue C 212 de 11 
de septiembre de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/
elojade/isef/case_details.cfm?proc_code=2_M_4685].
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incremento importante de su cuota de mercado, en términos 
de producción227.
Por otra parte, ante una eventual desaparición de ac-
ciona como agente del mercado, tampoco se producirían 
efectos no coordinados, teniendo en cuenta que gracias a 
la concentración, se reforzaría la posición en el mercado de 
viesgo, filial de enel en España y que pasaría a ser contro-
lada por e.on228.
otro argumento que descartaba la existencia de efectos 
no coordinados derivados de la concentración, era que 
–después de su ejecución– otros competidores, como iber-
dola, Unión Fenosa y Gas natural, permanecerían activos 
en este mercado.
Con fundamento en los argumentos anteriormente ex-
puestos, no era probable que la concentración notificada 
generara problemas de competencia en la actividad de 
producción de electricidad, ni en el mercado mayorista.
ahora bien, en materia de efectos coordinados, terceros 
intervinientes argumentaban que –después de la concen-
tración– se crearía un vínculo estructural entre endesa y 
227 En efecto, antes de la concentración, la capacidad instalada de acciona 
se encontraba entre el 0% y el 5% de la capacidad total de parque español. 
Después de la concentración, esta cuota se ubicaría entre el 5% y el 10%. En 
términos de producción de electricidad, antes de la concentración, la cuota 
de acciona también estaba entre el 0% y el 5%. Después de la concentración, 
este índice se mantenía en el mismo rango e, incluso, tendía a reducirse. Ver 
p. 7, Decisión de la Comisión de 5 de julio de 2007, caso n.º CoMP/M.4685, 
enel / acciona /endesa, publicada en el doue C 212 de 11 de septiembre 
de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/
case_details.cfm?proc_code=2_M_4685].
228 Después de la concentración, la capacidad de producción de viesgo, 
aumentaría del 0%-5% al 5%-10%. además, su cuota de mercado, en 
términos de producción, se incrementaría del 0%-5% al 5%-10%. Ver Pág. 
7, Decisión de la Comisión de 5 de julio de 2007, caso n.º CoMP/M.4685, 
enel / acciona /endesa, publicada en el doue C 212 de 11 de septiembre 
de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/
case_details.cfm?proc_code=2_M_4685].
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Unión Fenosa, a través de eufer, empresa controlada con-
juntamente por enel y Unión Fenosa229.
las preocupaciones en materia de efectos coordinados, 
se concretaban en la posibilidad de que endesa, acciona-
enel y Unión Fenosa230, intercambiaran información y 
coordinaran su comportamiento, a la vista de que cualquier 
estrategia competitiva tomada por enel y acciona, estaría 
sometida a los intereses de la política de activos de endesa. 
Para la Comisión, esta hipótesis no era viable debido a las 
siguientes razones: 
En primer lugar, era poco probable que eufer dejase de 
ejercer una presión competitiva sobre endesa, ya que el so-
cio de enel en eufer, esto es, Unión Fenosa, no participaba 
en los beneficios de endesa, por lo tanto, no tenía ningún 
incentivo para dejar de competir con endesa. asimismo, 
era poco probable que el nuevo nexo entre endesa y Unión 
Fenosa, les llevase a coordinar su comportamiento teniendo 
en cuenta que, desde antes de la concentración, ya existían 
relaciones entre las dos empresas. Por ejemplo, compartían 
la propiedad y el control de la Central térmica de anllares y, 
además, tenían participaciones en otros activos del sector del 
gas y la electricidad, como por ejemplo, Centrales nucleares 
almaraz-trillo y la planta de regasificación de Sagunto.
En segundo lugar, en relación al mercado de producción y 
al mercado mayorista, después de la concentración, endesa 
y Unión Fenosa desarrollarían su actividad en un entorno 
más competitivo, teniendo en cuenta sus nuevas cuotas de 
participación (endesa 20%-30%, Unión Fenosa 10%-20) en 
relación al líder del mercado, iberdola (20% y el 30%)231. 
229 eufer es una empresa del mercado de producción y suministro al por 
mayor,únicamente activa en el régimen especial de producción y con una 
cuota de mercado entre el 0% y el 5%.
230 En su condición de empresa que tenía el control conjunto de eufer, junto 
con enel.
231 Ver p. 8, Decisión de la Comisión de 5 de julio de 2007, caso n.º 
CoMP/M.4685, enel / acciona /endesa, publicada en el doue C 212 de 11 
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ahora bien, resultaba positivo que como resultado de 
la concentración, endesa liberase una importante cuota de 
su capacidad de producción, en especial, a un competidor 
independiente como era viesgo/e.on; empresa que, en 
aquel momento, no tenia plantas nucleares y sus activos de 
producción a gas o ciclos combinados, era bastante limitado. 
En efecto, como consecuencia del acuerdo entre e.on, 
enel y acciona, después de la concentración, se llevaría 
a cabo un proceso de desinversión de activos de endesa 
a favor de viesgo/e.on, que comprendía, la planta ter-
moeléctrica “los Barrios”, que funcionaba con carbón; la 
planta termoeléctrica de “Foix”, que funcionaba con fuel 
oil y la central de ciclo combinado de “Besós 3”232. Para la 
Comisión, era positivo que este parque de producción fuese 
liberado a favor de un competidor independiente ya que 
de esta manera existiría una mayor competencia entre los 
productores que participan en este segmento de la oferta233.
Por último, la autoridad comunitaria tampoco encontró 
ningún efecto adverso en materia de competencia en los 
mercados de restricciones técnicas, ni en los mercados de 
distribución y suministro de electricidad. En el mercado de 
distribución no existía ningún solapamiento de actividades, 
debido a su carácter de monopolio natural, que implicaba 
de septiembre de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/
elojade/isef/case_details.cfm?proc_code=2_M_4685]. 
232 además, e.on seria beneficiario de un contrato de suministro de electricidad, 
de origen nuclear, durante diez años, con una potencia de 450 MW.
233 En efecto, la parte más baja y más larga de la curva de mérito de la oferta 
estaba constituida por centrales termoeléctricas, nucleares y de gas. Era 
en este segmento de la oferta, donde las desinversiones de endesa, tenían 
un efecto positivo en materia de competencia. Por otra parte, la Comisión 
también rechazó la posibilidad de que se presentasen efectos coordinados 
en el ámbito europeo, ya que, como hemos mencionado en el presente 
trabajo, los mercados energéticos todavía son de ámbito nacional. Ver Pág. 
9, Decisión de la Comisión de 5 de julio de 2007, caso n.º CoMP/M.4685, 
enel / acciona /endesa, publicada en el doue C 212 de 11 de septiembre 
de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/elojade/isef/
case_details.cfm?proc_code=2_M_4685].
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que no existe competencia en la misma zona geográfica. En 
el mercado de suministro, la actividad de endesa, solamente 
se solapaba con un único cliente que acciona tenía en este 
mercado, efecto insignificante para la Comisión234.
10.3. Decisión de la Comisión
Con fundamento en las razones expuestas anteriormente, 
la Comisión no se opuso a la ejecución de la concentración 
y la declaró compatible con el mercado común o con el 
acuerdo eea235. 
De esta manera terminó el largo camino de ofertas Pú-
blicas de adquisición sobre endesa, que comenzó con la 
oferta de Gas natural, siguió con la de e.on y terminó con 
234 ibídem.
235 En el ámbito interno, la opa fue autorizada –de forma condicionada– por la 
cne, el 4 de julio de 2007 y por la cnmv, el 25 de julio de 2007. tratándose de 
las condiciones impuestas por la cne, estas fueron modificadas parcialmente 
por el Ministerio de industria el 19 de octubre de 2007, como consecuencia 
de un recurso de alzada interpuesto contra algunas de las condiciones de 
la cne. no obstante, en diciembre de 2007, la Comisión Europea decidió 
que España había violado el artículo 21 del reglamento de concentraciones, 
ya que algunas de las condiciones impuestas a enel y acciona eran 
incompatibles con el Derecho comunitario. En consecuencia, la Comisión 
solicitó que, antes del 10 de enero de 2008, debían retirarse las condiciones 
declaradas incompatibles. En particular, estas condiciones eran: a) la 
obligación de mantener a Endesa como empresa independiente, incluida 
su marca, y su centro de toma de decisiones en España, b) la limitación en 
el coeficiente de servicio de la deuda de Endesa, c) la limitación en cuanto 
a la política de distribución de los dividendos de Endesa, d) la obligación 
de que algunos de los activos de generación de Endesa compraran ciertas 
cantidades de carbón nacional y e) la obligación de conservar los activos de 
los sistemas de electricidad insulares -y no continentales- dentro del grupo 
de Endesa. Ver acuerdo de autorización de la cne de 4 de julio de 2007, 
disponible en [www.cne.es; autorización de la cnmv de la opa de enel y 
acciona sobre endesa, de 25 de julio de 2007, disponible en [www.cnmv.es] 




la de enel y acciona. El resultado final de este accidentado 
proceso lo podemos resumir en los siguientes términos:
Uno de los argumentos comunes utilizados por el Go-
bierno para manifestar sus reservas sobre la opa de e.on (y 
que no fue expresado así en la oferta de acciona y enel) 
era el mantenimiento de endesa como empresa española, 
tanto en su parte operativa como accionaria. En teoría, la 
presencia de acciona en la opa conjunta presentada con 
enel, garantizaba la defensa de este interés y, en conse-
cuencia, permitía que el Gobierno se mantuviese neutral 
al desarrollo de la operación236.
Pues bien, como era previsible, después de ejecutada 
la opa, los intereses empresariales han prevalecido sobre 
la defensa de endesa como empresa española y, en conse-
cuencia, acciona ha salido de endesa con buena parte del 
negocio de energías renovales, dejando a enel el control y 
la propiedad –casi absoluta– de la empresa.
236 Existe abundante información en relación a la actitud del Gobierno frente a la 
opa de e.on y frente a la opa de acciona y enel. Por ejemplo, en relación a su 
oposición frente a la opa de e.on, destacamos: “En una reunión celebrada por 
la tarde en Moncloa, Zapatero expresó a Bernotat el rechazo del Gobierno 
español a la opa, alegando que las empresas de sectores estratégicos deben 
estar en manos españolas. En esta línea, el secretario de Comunicación, 
Fernando Moraleda había declarado antes que “el Gobierno va a seguir 
siendo respetuoso con las reglas del mercado, pero tiene la convicción de 
que en un sector estratégico conviene a los intereses generales de España 
tener una empresa matriz española”. Ver Periódico Cinco Días, 22 de febrero 
de 2006, disponible en [http://www.cincodias.com/artículo/empresas/
Zapatero-rechaza-contraopa-alemana-Eon-Endesa/20060222cdscdiemp_1/
cdsemp/]; y en relación con el incremento de la participación de acciona 
en endesa: “El  Ministro de industria, turismo y Comercio,  Joan Clos, 
aseguró hoy que la llamada “solución española” tiene “más probabilidades” 
de salir adelante en Endesa que la opción representada por e.on, ya que, 
dijo, es “muy difícil” alcanzar la mayoría necesaria para levantar los 
blindajes estatutarios. Clos señaló, en declaraciones a la cadena ser, que 
“probablemente se vaya a una determinada forma de pacto…”. Ver [www.
energiadiario.com], 27 de febrero de 2007, disponible en [http://www.
energiadiario.com/publicacion/spip.php?article1579].
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En efecto, en junio de 2009, acciona le vendió a enel, 
su porcentaje total de participación en endesa, que re-
presentaba el 25,01%, por un valor de 9.627 millones de 
euros. De esta manera, enel aumentó su participación en 
endesa hasta el 92% y obtuvo su control sin restricciones. 
no obstante, para llegar a adquirir esta participación, enel 
debió venderle a acciona activos de producción hídricos 
y eólicos de endesa –ubicados en España y Portugal–, que 
sumaban una capacidad de producción de 1.946 MW. la 
venta de estos activos era una de las principales condiciones 
impuestas por acciona para salir de endesa. 
De esta manera, dos años después de la opa, ambas partes 
alcanzaron las metas que se proponían desde la perspecti-
va de sus respectivos negocios: acciona se convirtió en el 
segundo grupo mundial de energías renovables, recibió un 
importante dividendo por su participación en endesa237 y, 
además, con el dinero de la venta de su participación en la 
empresa, redujo drásticamente su deuda238. Por su parte, 
enel, pasó a tener el control absoluto de endesa.
Desde el punto de vista de la competencia en el merca-
do español de producción de electricidad, merece la pena 
destacar que gracias a la importante desinversión de los 
activos de endesa, fue posible reducir la concentración de 
este mercado. a su vez, se permitió la entrada de e.on en 
el mercado, como un operador independiente y con una 
importante cuota de participación, gracias a los activos 
237 En efecto, en marzo de 2009, tres meses antes de su salida de endesa, 
acciona recibió un dividendo de 1.560 millones de euros. 
238 Como precisa el diario Expansión, “la venta de su participación en Endesa, 
permitió a acciona, al cierre del ejercicio 2009, reducir en más de la mitad la 
deuda financiera, hasta los 7.265 millones de euros, y triplicar su beneficio, 




recibidos de endesa y a la posición en el sector que tenía 
viesgo239. 
11. operación e.on/endesa europa/viesgo
11.1. Características de la operación y empresas 
participantes
El 19 de mayo de 2008, la Comisión recibió la notificación 
de una operación de concentración240, mediante la cual la 
empresa alemana e.on a.G. (en adelante e.on), adquiría 
el control exclusivo de la empresa Endesa Europa, S.l (en 
adelante Endesa Europa), determinados activos y derechos 
de Endesa S.a. (en adelante Endesa España241) y la empresa 
subsidiaria de enel S.p.a en España, conocida como viesgo.
239 asimismo, en beneficio de la competencia en el mercado de producción 
de electricidad, merece la pena destacar la nueva posición que acciona 
ha adquirido en este mercado, en particular, después de recibir los activos 
de energías renovables de endesa. En este sentido, en diciembre de 2009, 
la potencia de acciona era de 5.624 MW; 4.968 MW en régimen especial 
y 657 MW en régimen ordinario. Fuente: Página web corporativa de 
acciona-Energía, disponible en [http://www.acciona-energia.es/default.
asp?x=00020215].
240 Decisión de la Comisión de 19 de junio de 2008, caso n.º CoMP/M.5170, e.on 
/ endesa EUROPA / viesgo, publicado en el doue C 237 de 16 de septiembre 




Esta fue la segunda Decisión de la Comisión en este caso, debido a cambios 
notificados por las partes en materia de los activos involucrados en la 
operación. la autoridad comunitaria ya se había pronunciado inicialmente y 
con el mismo criterio, mediante una Decisión del 6 de agosto del 2007, caso 
CoMP/M.4672, e.on / endesa EUROPA / viesgo, publicada en el doue C 212, 




241 Como ya lo hemos mencionado, los activos de Endesa España que serían 
adquiridos por e.on eran la planta de producción de electricidad de 
tarragona y de los Barrios. Estos dos activos, sumados a la adquisición de 
195
Endesa Europa era una empresa perteneciente al grupo 
Endesa, que fue creada en el año 2000 para expandir la 
presencia de Endesa en el mercado energético Europeo. En 
el año 2007, Endesa Europa tenia presencia en países como 
Francia, italia, Polonia y turquía.
viesgo, como ya hemos visto242, era una empresa perte-
neciente al grupo energético italiano enel, que desarrollaba 
sus actividades –principalmente– en el norte de España, 
en los sectores de producción, distribución y suministro 
de electricidad.
Esta operación se materializó mediante la compra de 
acciones y activos, como consecuencia de los acuerdos 
alcanzados por las empresas e.on, enel y acciona, en el 
proceso de concentración enel/acciona/endesa, estudia-
da anteriormente. 
11.2. Consideraciones de la Comisión
Una vez establecida la dimensión comunitaria de la ope-
ración, la definición de los mercados de producto involu-
crados en la operación abarcó el mercado de producción 
y suministro de electricidad al por mayor, el mercado de 
transmisión de electricidad, el mercado de distribución y 
el suministro de electricidad al por menor243.
control sobre viesgo, convertían a e.on en la cuarta empresa energética de 
España. Ver Página Corporativa de e.on España: [http://www.eon-espana.
com/cms/es/421.jsp].
242 Ver supra. apartado 6 del segundo capítulo.
243 En el caso del suministro de electricidad al por menor, la Comisión segmentó 
este mercado en dos, el primero de ellos el mercado de grandes clientes 
industriales conectados a la red de alta tensión y el segundo, el mercado de 
pequeños clientes industriales, comerciales y domésticos conectados a la red 
de baja tensión. Ver apartado 9, Decisión de la Comisión de 19 de junio de 
2008, caso n.º CoMP/M.5170, e.on / endesa EUROPA / viesgo, publicado en 




respecto a los mercados geográficos de referencia, las 
partes coincidían con el criterio de la Comisión, otorgando 
alcance nacional a la mayoría de los mercados de producto 
afectados. no obstante, al igual que en la operación estudiada 
en el apartado anterior, en este caso la autoridad comunita-
ria consideró que no era necesario delimitar puntualmente 
estos mercados al no plantear problemas de competencia244. 
ahora bien, esta concentración produciría solapamientos 
en los mercados de generación de electricidad y suministro 
al por mayor en España, de generación de electricidad y 
suministro al por mayor en Polonia, de suministro al por 
mayor y al por menor en italia y de suministro a grandes 
clientes industriales en Francia245. también se presentaban 
relaciones verticales entre las partes, en las actividades de 
gas y electricidad, en Francia, italia y Polonia. 
respecto al mercado de generación de electricidad en 
España, la posición que e.on tendría en este mercado des-
pués de concretarse esta operación no generaba ningún 
efecto anticompetitivo, teniendo presente que su cuota de 
mercado aún se encontraba lejos de los principales ope-
radores como iberdrola y Endesa (que –a la sazón– tenía 
una cuota de mercado del 23,6%). además, esta operación 
favorecería la reducción de los niveles de concentración del 
,472195:cs,&pos=8&page=5&nbl=785&pgs=10&hwords=e.on~&checktext
e=checkbox&visu=#texte].
244 Ver apartados 10 a 12, Decisión de la Comisión de 19 de junio de 2008, caso 
n.º CoMP/M.5170, e.on / endesa EUROPA / viesgo, publicado en el doue C 





245 En el sentido de que existiría una presencia simultánea de las partes en un 
mismo mercado relevante. Ver antonio Creus Carreras, olivia amador 
Peñate y Gerard Perez olmo. “Código de Derecho de la Competencia”, 
Editorial la ley, Madrid, 2006, p. 1090.
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mercado, especialmente tratándose de los dos operadores 
dominantes anteriormente mencionados. 
En relación a los mercados de generación de electricidad 
y venta al por mayor en Polonia, la cuota de mercado que 
e.on y Endesa tenían era demasiado reducida como para 
que la operación generase problemas de competencia. En 
efecto, según las estimaciones de la Comisión, la cuota de 
mercado que e.on poseía, a través de sus filiales e.on Sve-
rige y e.on Edis, no representaba más del 1% del total de 
la capacidad instalada; cuota de mercado similar a la que 
tenía Endesa Europa. En el sector de la venta al por mayor, 
ambas empresas tenían una cuota de mercado que oscilaba 
entre el 0 y el 5%246.
respecto al mercado mayorista de electricidad en italia, 
Endesa Europa tenía una cuota de mercado que oscilaba 
entre el 5 y el 10%, mientras que la cuota de mercado de 
e.on247 se encontraba entre el 0 y el 5%. así las cosas, no 
era previsible la existencia de efectos anticompetitivos en 
el mercado nacional o en alguna de las regiones en que la 
Comisión había segmentado este mercado en italia (norte, 
Macro-Sur, Macro-Sicilia y Cerdeña). 
ahora bien, en italia, Endesa Europa participaba en el 
suministro al por menor de grandes clientes y tenía una 
246 Ver apartados 20, 21 y 22, Decisión de la Comisión de 6 de agosto de 2007, 
caso CoMP/M.4672, e.on / endesa EUROPA / viesgo, publicado en el doue C 




247 e.on participaba en este mercado, fundamentalmente, mediante 
importaciones de electricidad a través de la frontera del norte de italia o a 
través de la compra de electricidad a vendedores mayoristas o a productores. 
Ver apartado 23, Decisión de la Comisión de 6 de agosto de 2007, caso 
CoMP/M.4672, e.on / endesa EUROPA / viesgo, publicado en el doue C 212 





cuota de mercado ente el 0 y el 5%. Por su parte, la cuota de 
e.on era inferior a la de Endesa. De tal modo, entre las dos 
empresas, tomando en consideración el mercado de sumi-
nistro a clientes industriales y a pequeños consumidores, 
la cuota de mercado no excedía del 5%248.
En el suministro al por menor de electricidad a grandes 
clientes industriales en Francia, la cuota de mercado que 
ambas partes tenían oscilaba entre el 0 y el 5%, por lo que 
tampoco existían preocupaciones en materia de efectos 
anticompetitivos derivados de la concentración249.
11.3. Decisión de la Comisión
Por las razones anteriormente expuestas, la Comisión 
decidió no oponerse a la operación notificada y la declaró 
compatible con el mercado común y con el acuerdo eee. 
248 Ver apartado 24, Decisión de la Comisión de 6 de agosto de 2007, caso 
CoMP/M.4672, e.on / endesa Europa / viesgo, publicado en el doue C 212 




249 respecto a las relaciones verticales entre las partes, en los mercados 
de Francia, italia y Polonia, las cuotas de mercado de e.on eran tan 
insignificantes en los sectores del gas y la electricidad (entre el 0 y el 5%), 
que tampoco provocaban preocupaciones en materia de competencia. 
Ver apartado 29, Decisión de la Comisión de 6 de agosto de 2007, caso 
CoMP/M.4672, e.on / endesa EUROPA / viesgo, publicado en el doue C 212 






características del control comunitario de 
concentraciones en el sector energético
a partir del análisis casuístico presentado en el capítulo 
anterior, en donde se han destacado los principales rasgos 
de las operaciones propuestas y el criterio de la Comisión 
Europea a la hora de abordar el impacto de las mismas en 
los respectivos mercados relevantes afectados, procedemos 
en el presente capítulo a individualizar algunas caracter-
ísticas del control de estas operaciones, teniendo en cuenta 
la realidad del sector energético europeo.
1. Separación de las actividades en mercados 
independientes
Desde una perspectiva general, las diversas actividades que 
integran el sector energético, presentan ciertas particulari-
dades que añaden un ingrediente de complejidad adicional 
a la evaluación de una operación de concentración entre 
empresas vinculadas a estos sectores. En este sentido, con-
forme lo señalan diversos autores1, podemos observar rasgos 
1 Ver Child, Graham y Bellamy, Christopher; ob. cit., p. 1099; Emiliano 
Garayar. “Competencia en los Mercados de la Energía”; en Tratado de Derecho 
de la Competencia, Editorial Bosch, t. 3, Barcelona, 2005, p. 1469; Gaspar ariño 
y lucía lópez de Castro García Morato. Derecho de la Competencia en…, 
ob. cit., p. 209.
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como el número reducido de operadores en el mercado, la 
presencia de barreras de entrada para los nuevos competi-
dores, el alto grado de integración vertical de las empresas, 
la estandarización del servicio, la existencia histórica de 
áreas geográficas de suministro exclusivo, la condición de 
ser mercados artificialmente recreados por la regulación, la 
tendencia a la protección e intervención gubernamental y 
la condición de industria de red, con altos costos y donde 
la infraestructura de transporte necesariamente opera bajo 
un modelo de monopolio natural. 
a estas características, se suma la complejidad técnica y 
operativa del sector, que difiere de un país a otro. En este 
sentido, por ejemplo, tratándose del mercado de produc-
ción de electricidad, las fuentes de producción varían, 
dependiendo de circunstancias como la riqueza del país en 
materia de recursos naturales, el grado de desarrollo tec-
nológico, el impulso a las fuentes alternativas de producción 
eléctrica, etc.2. 
Por estas razones, la definición del mercado geográfico 
y del mercado de producto –en una operación de concen-
tración con dimensión comunitaria– en el sector eléctrico, 
ha sido una tarea compleja para la Comisión, especialmente 
2 Si se tiene en cuenta la producción de electricidad en el interior de los 27 
países miembros de la Unión Europea, la principal fuente de generación de 
electricidad en el año 2005 fue la energía nuclear con una cuota de mercado 
del 30%, seguida por la electricidad térmica a gas (20%) y a carbón (19%). 
En materia de energías renovables, la energía hidroeléctrica abarcaba el 10% 
del mercado de producción y, en general, todas las energías alternativas 
sumaban un 14% del mercado de producción de electricidad. ahora bien, 
estos indicadores hacen referencia a los 27 países miembros de la UE en su 
conjunto, pero en cada uno de ellos el abanico de sistemas de producción 
de electricidad y su cuota porcentual en el total, es diferente y responde, 
como ya se mencionó, a las particularidades propias de cada mercado local. 
Ver eurostat; “Europe in Figures, Eurostat yearbook 2008”, oficina de 
Publicaciones oficiales de las Comunidades Europeas, luxemburgo, 2008, 
p. 442.
201
a la hora de establecer criterios puntuales en materia de 
definición de los mercados de producto afectados.
En efecto, la complejidad técnica de los mercados eléc-
tricos, sus particularidades en cada país y su condición de 
“mercado en transición”3, han llevado a que la Comisión 
–necesariamente– disponga de margen de discrecionalidad 
a la hora de definir, según circunstancias de modo, tiempo 
y lugar, el mercado de producto y el mercado geográfico de 
una concentración en el sector eléctrico europeo. 
En primer lugar, hay que tener presente que la electri-
cidad, el gas y el petróleo, como productos pertenecientes 
al sector energético, tienen cada uno sus características 
propias y constituyen mercados independientes. Esta con-
sideración ha sido puesta de manifiesto por la Comisión, 
haciendo hincapié en las diferencias existentes en materia 
de producción, almacenamiento, transporte, consumo, etc.4.
3 la connotación de mercados en transición proviene con acierto de ariño y 
lópez de Castro, al predicar esta característica del sector energético y de las 
telecomunicaciones, una vez que se produce la apertura de estos dos mercados 
a la competencia. a nuestro entender, el carácter dinámico de estos mercados 
es impulsado por los esfuerzos de las autoridades comunitarias dirigidos a 
consolidar un mercado común de la energía. Ver Gaspar ariño y lucía lópez 
de Castro García Morato; Derecho de la Competencia en…, ob. cit., p. 209. 
4 la Comisión determinó que la electricidad y el gas eran mercados relevantes 
diferentes en la Decisión Tractebel/Distrigaz (Decisión de la Comisión de 1 
de septiembre de 1994, caso iv/M.493, publicada en el doue C 249 de 7 de 
septiembre de 1994, p. 3); ulteriormente, en el caso edf/Edison-ISE (Decisión 
de la Comisión de 8 de junio de 1995, caso iv/M.568, publicada en el doue 
C 241 de 16 de septiembre de 1995, p. 4) y lo ratificó posteriormente en los 
apartados 19, 20 y 21 de la Decisión Neste/ivo (Decisión de la Comisión de 2 
de junio de 1998, caso n.º iv/931 , Neste/IVO, publicada en el doue C 218 de 
14 de julio de 1998, p. 4) en los siguientes términos: “la Comisión concluyó 
que desde el punto de vista de la demanda, la electricidad se caracteriza 
por su universalidad de usos. Es posible distinguir entre los usos exclusivos 
(como la iluminación y la utilización de la electricidad para obtener reacciones 
químicas) y los usos para los cuales existe una sustituibilidad potencial, desde 
un punto de vista técnico, con otras fuentes de energía (como la tracción y la 
producción de calor) (…) Desde el punto de vista del suministro, cada fuente 
de energía presenta algunos requisitos diferentes en los que respecta a la 
producción, almacenamiento y transporte. Esto diferencia a la electricidad del 
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En segundo lugar, una vez establecida la diferenciación 
entre el mercado del gas y la electricidad, tratándose de 
este último sector, la Comisión ha identificado, gracias a la 
experiencia obtenida en sus resoluciones5, cinco mercados 
de producto diferenciados; a saber:
– El mercado de producción
– El transporte
– la distribución
– El suministro de electricidad al por menor
– la venta al por mayor de electricidad
además, la autoridad comunitaria ha identificado la 
existencia de sub-mercados independientes en el interior de 
algunos de los cinco grandes mercados mencionados ante-
riormente; como, por ejemplo, en el caso del suministro de 
electricidad al por menor, los sub-mercados de suministro 
de electricidad a grandes consumidores (clientes indus-
triales) y el suministro a pequeños consumidores (clientes 
domésticos o residenciales)6. 
también, en el caso de la producción de electricidad, 
es posible identificar sub-mercados, si se tienen en cuenta 
las diferentes modalidades de producción de electricidad 
existentes, producción de electricidad a gas, a carbón, con 
gas natural, y los diferencia de otras fuentes de energía (…) Sobre la base de 
loa anteriormente expuesto, puede concluirse que existen mercados relevantes 
diferentes en el gas natural y en la electricidad”. Decisiones disponibles en 
[http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/
5 Como en la Decisión de la Comisión de 27 de enero de 1999, caso n.º iv/M.1346, 
EdF/London Electricity, publicada en el doue C 092 de 1 de abril de 1999, p. 10; 
Decisión de la Comisión de 19 de julio de 1990, caso iv/M.1606, EdF/South 
Western Electricity, publicada en el doue C 248 de 1 de septiembre de 1999, p. 
9; Decisión de la Comisión de 16 de diciembre de 1999, caso CoMP/M.1673, 
veba/viag, publicada en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52.
6 Ver Considerando 32, Decisión de la Comisión de 9 de diciembre de 2004, 
asunto CoMP/M.3440, edp/eni/gdp, publicado en el doue l 302 de 19 de 





ciclos combinados, hidroeléctrica, nuclear, etc. Cualquiera 
de estos sub-sectores podría constituir un mercado afectado 
por una concentración y, en consecuencia, ser objeto de 
evaluación por parte de la Comisión.
ahora bien, este ha sido un proceso dinámico en el que 
la autoridad comunitaria ha ido puntualizando o añadiendo 
conceptos, criterios, fundamentos, etc., a sus definiciones, 
según las circunstancias7. 
En tercer lugar, hay que tener presente que la discrecio-
nalidad de la Comisión a la hora de identificar los mercados 
de producto involucrados en una concentración en el sector 
eléctrico, también le permite adoptar posiciones en las que 
no define concretamente los mercados afectados debido a 
la inexistencia de problemas de competencia derivados de 
la operación8. 
respecto a la delimitación del mercado geográfico en 
operaciones de concentración con dimensión comunitaria 
en el sector eléctrico europeo, entendemos que, actualmente, 
esta delimitación se circunscribe al territorio de cada país, 
7 Muestra de esta evolución, es la reciente identificación como mercados de 
producto afectados por concentraciones en el sector eléctrico, el comercio 
de derechos de emisión de gases con efecto invernadero y los productos 
financieros derivados del comercio de electricidad. Sectores novedosos que 
aparecen, respectivamente, gracias a la creación de mercados artificiales que 
penalizan económicamente la contaminación ambiental y al desarrollo de 
avanzados instrumentos financieros en torno a la energía eléctrica como objeto 
de novedosas transacciones comerciales. Ver Decisión de la Comisión de 25 
de marzo de 2007, caso CoMP/M.4517, iberdola / scottishpower, publicada 
en el doue C 110 de 16 de mayo de 2007 y disponible en [http://ec.europa.
eu/competition/mergers/cases/decisions/m4517_20070326_20310_en.pdf].
8 Ver Decisión de la Comisión de 6 de agosto de 2007, caso CoMP/M.4672, e.on 
/ endesa EUROPA / viesgo, publicado en el doue C 212 de 11 de septiembre 
de 2007, p. 1, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/notice.do?val=4553
17:cs&lang=en&list=455319:cs,455317:cs,455236:cs,451996:cs,450265:cs,&po
s=2&page=1&nbl=5&pgs=10&hwords=e.on~Endesa~&checktexte=check
box&visu=#texte] y Decisión de la Comisión de 25 de marzo de 2007, caso 
CoMP/M.4517, iberdola / scottishpower, publicada en el doue C 110 de 16 de 
mayo de 2007 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/
cases/decisions/m4517_20070326_20310_en.pdf].
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es decir, que el mercado geográfico en este tipo de concen-
traciones es de carácter nacional9.
no obstante, en un reciente pronunciamiento, la Comis-
ión ha dejado abierta la posibilidad de que, en un futuro, 
considere un ámbito geográfico de mayores dimensiones10 
tratándose del mercado de venta de electricidad al por mayor. 
Como ya hemos indicado anteriormente, esta consideración 
responde a los progresos que las autoridades comunitarias 
han logrado en materia de fortalecimiento de las conexiones 
internacionales de electricidad, a la intención de armonizar 
el proceso de liberalización del sector eléctrico en los dife-
rentes países de la UE y a la apuesta por el funcionamiento 
de los mercados regionales de la electricidad en Europa, 
como paso previo a un Mercado común11. 
En suma, en materia de concentraciones empresariales 
en el sector eléctrico europeo, los factores que definen el 
contenido y alcance de los diferentes mercados relevantes 
afectados difieren en cada operación, siendo necesario estu-
9 Salvo algunas excepciones puntuales, consideradas en el trabajo editado 
por toth, como la posibilidad de considerar de dimensión supranacional el 
mercado mayorista del sistema Nordpool. no obstante, en la misma obra se 
destacan los antecedentes de concentraciones donde no se ha considerado este 
sistema como un mercado geográfico supranacional tratándose de operaciones 
que afectan sistemas eléctricos participantes en el mismo, como en la decisión 
Vatentenfall/Elsam/E2 Asssets, Decisión M3867 de 22 de diciembre de 2005. Ver 
toth a.G., “the oxford Encyclopaedia of …”, ob. cit., p. 221.
10 Ver Decisión de la Comisión de 25 de marzo de 2007, caso CoMP/M.4517, 
iberdola / scottishpower, publicada en el doue C 110 de 16 de mayo de 2007 y 
disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/
m4517_20070326_20310_en.pdf].
11 Mercados regionales como el nordpool que integra los mercados eléctricos 
de Dinamarca, Suecia, Finlandia y noruega; como el betta que integra los 
mercados de inglaterra, Escocia y Gales; el mercado regional del benelux 
que integra los mercados eléctricos de Bélgica, Holanda y luxemburgo, y el 
mibel, que integra los mercados eléctricos de España y Portugal. Ver atienza 
Serna, luis; “integración regional y acuerdos de asociación: Experiencias 
de integración”. Presentación expuesta en el i Congreso Euroamericano de la 
Energía, Madrid, 11 de octubre de 2005 y disponible en [http://www.unesa.
es/congreso_euroamericano/ponencias/luis_atienza_serna.pdf].
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diar, para su identificación, factores como la estructura de su 
mercado eléctrico, el abanico de servicios ofrecidos por los 
competidores, las condiciones económicas del mercado, las 
perspectivas de evolución del sector en términos de compe-
tencia real y potencial, la capacidad de sus interconexiones 
internacionales, la participación en mercados regionales, la 
regulación local, etc.12.
2. El fomento de la competencia en el marco de un 
mercado único de la energía
la evaluación de la Comisión Europea sobre las concentra-
ciones empresariales que se ejecutan en el sector eléctrico 
europeo, toma en consideración el fomento de la competencia 
en el mercado energético, bien sea en el mercado del gas, de 
la electricidad o en ambos mercados de forma simultánea, 
teniendo en cuenta la formación de empresas multiutility.
Este criterio encuentra su fundamento en el apoyo que 
la autoridad comunitaria desea conferir a este tipo de op-
eraciones, como mecanismo útil para impulsar el proceso 
de liberalización del sector en Europa13, porque reconoce las 
12 Ver a.G. toth “the oxford Encyclopaedia of…”, ob. cit., p. 220.
13 Después de un periodo previo (1990- 1991) en el que se dieron los primeros 
pasos en materia de liberalización, fue en 1996 cuando comenzó formalmente 
el proceso de liberalización del sector eléctrico europeo, gracias a la aprobación 
de la Directiva 96/92 que establecía los principios y reglas que los países 
miembros de la UE debían adoptar en su legislación interna tendientes a abrir 
sus mercados a la competencia y así sentar las bases de un futuro mercado 
común de la electricidad en el continente. Este primer paquete de medidas 
pretendía reestructurar los sistemas eléctricos nacionales, caracterizados por 
su estructura verticalmente integrada, en régimen de monopolio y en algunos 
casos, divididos en áreas de servicio exclusivo. En este sentido, mediante esta 
Directiva, se introducía un modelo de competencia en aquellas actividades 
donde fuese posible, es decir, tratándose del sector eléctrico, en el sector de la 
producción de electricidad, el suministro y la comercialización. Después de 
ocho años de haberse implementado el primer paquete de liberalización, la 
Comisión aprobó una segunda normativa de apertura del sector energético. 
En efecto, en materia de electricidad, se aprobó la Directiva 2003/54, de 26 
de junio de 2003 que, entre otras medidas, exigió la independencia jurídica, 
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ventajas que tienen las concentraciones empresariales, como 
herramienta de entrada a nuevos mercados energéticos.
En efecto, las empresas que operan en estos mercados 
consideran las operaciones de concentración como el me-
jor mecanismo para entrar directamente en un mercado 
extranjero, sorteando así las barreras de entrada existentes 
para los nuevos competidores14. Estas barreras de entrada, 
que aún persisten en muchos países europeos, pueden ser: 
altos grados de interferencia gubernamental, la existencia 
de operadores dominantes que defienden contra nuevos 
competidores su área histórica de suministro, los altos cos-
tos de las inversiones en infraestructuras, la lealtad de los 
usuarios a sus compañías eléctricas tradicionales15, los altos 
costos en los procesos de captación de nuevos clientes, etc.
funcional y decisoria de los gestores de las redes de transmisión y distribución 
frente a los propietarios de la red. En la misma se fijó el 1 de julio de 2007 
como fecha a partir de la cual, teóricamente, cualquier tipo de usuario podría 
elegir libremente su suministrador y obligó a los operadores de las redes de 
transmisión y distribución a garantizar el acceso a sus redes mediante un 
esquema regulado y no negociado. Ver Juan de la Cruz Ferrer; “El Mercado 
interior de la Electricidad…”, ob. cit., pp. 33-45; José Manuel Diaz lema; “la 
liberalización de las redes de Gas y Electricidad”; en: Derecho de la Energía, 
Editorial la ley, Madrid, 2006, p. 88 y Juaquim Muns albuixech; “Lecturas 
de Integración Económica. La Unión Europea”, 3.ª ed., Universitat de Barcelona, 
Barcelona, 2005, p. 392; Directiva 90/377 de 29 de junio de 1990, publicada 
en el doue l 185 de 17 de julio de 1990, pp. 16-24; Directiva 90/547 de 29 
de octubre de 1990, publicada en el doue l 313 de 13 de noviembre de 1990, 
pp. 30-33; Directiva 91/296 de 31 de mayo de 1991, publicada en el doue l 
147 de 12 de junio de 1991, pp. 37-40; Directiva 96/92 de 19 de diciembre de 
1996, publicada en el doue l 027 de 30 de enero de 1997, pp. 20-29 y Directiva 
2003/54, de 26 de junio de 2003, publicada en el doue l 176 de 15 de julio 
de 2003, pp. 37- 56. normativa disponible en [http://eur-lex.europa.eu/
rECH_naturel.do].
14 Ver Jonathan Faull y ali nikpay. “the EC law of Competition”, Editorial 
oxford University Press, 2.ª ed., nueva york, 2007. p. 1465.
15 En tratándose de la participación de los usuarios en el proceso de control de 
concentraciones, y por entender este proceso como un trámite eminentemente 
técnico, nos apartamos del criterio de Salerno cuando afirma que teniendo 
en cuenta la sensibilidad que despiertan las concentraciones empresariales 
en el sector energético, en especial cuando interviene una empresa extranjera, 
esta situación podría mejorar si el test de competencia tradicional, se 
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En este orden de ideas, una manifestación del interés 
en fomentar la competencia en estos mercados, ha sido la 
frecuencia con que la autoridad comunitaria ha aprobado 
concentraciones que -según su evaluación inicial- pueden 
presentar problemas de competencia16 y que, por lo tanto, 
–ab initio–, podrían ser declaradas incompatibles con el 
mercado común. 
En efecto, la aprobación de este tipo de concentraciones 
ha sido posible gracias a compromisos presentados por 
las partes o a condiciones impuestas por la Comisión, que 
resuelven las preocupaciones en materia de competencia, 
formuladas inicialmente por la autoridad comunitaria, y 
que –en consecuencia– permiten que la concentración sea 
declarada compatible con el mercado común.
Un ejemplo de esta circunstancia, se encuentra en la con-
centración veba/viag. En esta operación, en un principio, 
la Comisión sostuvo que la misma reforzaba posiciones 
complementara con la opinión de los consumidores y se tuviese presente, en 
el análisis de la concentración, esta opinión. De hecho, el autor plantea que 
en algunas ocasiones, los usuarios podrían “votar” en contra del operador 
dominante tradicional para dar la bienvenida a una adquisición llevada a 
cabo por un operador extranjero que ofrezca menores precios. En suma, 
hace un llamado a que se atienda la opinión de los usuarios al interior del 
proceso de evaluación de concentraciones de modo que no siga existiendo 
una divergencia entre el régimen de control de concentraciones y las políticas 
energéticas nacionales. Ver Salerno, Francesco Maria; “Current issues of 
EU Merger Control in the Energy Sector: a Proposed Framework to Foster the 
Dialogue”, en European Competition Law Review. Editorial Sweet & Maxwell, 
Vol. 28, entrega 1, enero, 2007, reino Unido, p. 70. traducción propia. 
16 De acuerdo a la Comunicación de la Comisión sobre soluciones admisibles, 
al hablar de problemas de competencia en una operación de concentración, 
se hace referencia a “serias dudas o a conclusiones preliminares de que es 
probable que la concentración obstaculice considerablemente la competencia 
efectiva en el mercado común o en una parte sustancial de él, particularmente 
como consecuencia de la creación o consolidación de una posición dominante”. 
Ver Comunicación de la Comisión, relativa a las soluciones admisibles con 
arreglo al reglamento (CE) no 139/2004 del Consejo y al reglamento (CE) 
no 802/2004, publicada en el doue C 267, de 22 de octubre de 2008, pp. 1-27 
y disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=
oJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF]. 
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de dominio y, en consecuencia, las partes presentaron a 
la autoridad comunitaria una serie de compromisos, cuya 
ejecución contrarrestaba los efectos anticompetitivos de la 
fusión. 
Estos compromisos fomentaban la competencia en el 
mercado eléctrico alemán, evitando la formación de un 
duopolio en el sector y favoreciendo la entrada de nuevos 
competidores. Una vez evaluados estos compromisos, la 
autoridad comunitaria estimó que eran idóneos para man-
tener la competencia efectiva en el correspondiente mercado 
y, en consecuencia, aprobó la operación17. 
En este orden de ideas, entre el tipo de compromisos que 
las partes han propuesto (o que la Comisión ha impuesto), 
con el propósito de que se declare la concentración com-
patible con el mercado común, encontramos las siguientes: 
las subastas de electricidad, las desinversiones en el sec-
tor (por ejemplo en capacidad de producción), la reserva 
de capacidad de conexiones internacionales, el acceso de 
terceros a redes e infraestructuras, la prohibición de con-
tratos de exclusiva, moratorias en el desarrollo de nuevas 
infraestructuras, etc.
Estas soluciones o compromisos, generalmente han sido 
aplicados en mercados eléctricos locales o nacionales, te-
17 Situación similar sucedió en la operación edf/EnBW (Ver Decisión de la 
Comisión de 7 de febrero de 2001, caso CoMP/M.1853, edf/EnBW), en la 
que la concentración fue aprobada, bajo el requisito de que se cumpliesen las 
propuestas presentadas por edf a la Comisión. Estas propuestas pretendían 
despejar las preocupaciones que, en materia de competencia, había formulado 
la Comisión en el momento de evaluar la aprobación y consistían en realizar 
desinversiones en el sector eléctrico local, liberar capacidad de generación, 
renunciar a derechos de voto, etc. también fue necesaria para su aprobación, 
la presentación de compromisos por las partes en la operación Grupo Villar 
Mir/EnBW/Hidroelectrica del Cantabrico (Ver Decisión de la Comisión de 
26 de septiembre de 2001, asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/
Hidroeléctrica del Cantábrico, publicada en el doue l 048 de 18 de febrero 
de 2004, p. 86-110, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=CElEX:32004D0135:En:HtMl].
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niendo en cuenta que hasta la actualidad, a la producción, 
el transporte, la distribución y el suministro de electricidad, 
no se les ha reconocido una dimensión mayor que el ámbito 
nacional. no obstante, es posible que a medio plazo, según 
avance el proceso de liberalización18, este tipo de medidas 
también se adopten en mercados eléctricos integrados, como 
el Mercado ibérico de la Energía (mibel)19.
a nuestro entender, la aprobación de concentraciones 
en el sector eléctrico, merced al mecanismo de propuestas 
previsto por la normativa de concentraciones, conocido 
como soluciones aceptables o “aceptable remedies” 20, ha 
18 De acuerdo con Domínguez Pérez y García Gallardo, la transposición 
de las Directivas que forman el segundo paquete de liberalización ha 
presentado los siguientes inconvenientes: la persistencia de precios regulados, 
obstaculizando la entrada de nuevos competidores; la falta de separación 
jurídica y de gestión entre los sistemas de distribución y transporte de gas 
y electricidad; el acceso discriminatorio de terceros a las redes; la falta de 
transparencia en las tarifas; los problemas a la hora de elegir libremente el 
suministrador; el acceso preferencial a las redes de transporte para casos de 
contratos a largo plazo, etc. En este sentido, para la Comisión Europea, el tercer 
paquete de apertura del sector eléctrico europeo introduce medidas adecuadas 
para asegurar el acceso no discriminatorio a las redes ya desarrolladas, para 
separar plenamente los gestores de las redes de transporte (grt) y de las redes 
de distribución (grd), para mejorar la regulación del acceso a las redes a nivel 
nacional y comunitario, para reducir el margen existente para la competencia 
desleal, para reforzar el papel de los reguladores nacionales, para coordinar 
los reguladores a nivel comunitario y facilitar el comercio transfronterizo de 
electricidad. Ver Dolores Domínguez Pérez y ramón García Gallardo; 
“liberalización en Europa de los Mercados de Gas y Electricidad”, en Derecho 
de los Negocios, Editorial la ley, año 17, número 188, mayo de 2006, p. 45 y 
Comunicación de la Comisión de 10 de enero de 2007, “Perspectivas del 
Mercado interior del Gas y la Electricidad”, com (2006) 0841 final y disponible 
en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=com:2006:084
1:Fin:ES:HtMl]. 
19 Para conocer en detalle el desarrollo del Mercado ibérico de la Energía Ver 
Vasconcelos, Jorge; “la regulación en el Mercado ibérico”, en Tratado de 
Regulación del Sector Eléctrico, t. ii, Editorial thomson aranzadi, navarra, 
2009, pp. 297 y ss.
20 aunque la presentación de compromisos por las partes se puede hacer en 
cualquier fase del procedimiento de evaluación de una concentración, estos 
cobran verdadera importancia en la segunda fase, cuando son planteados 
como solución a los problemas concretos de competencia que han sido 
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tenido una relevancia determinante a la hora de encontrar 
fórmulas de solución que hagan compatible una concen-
tración comunitaria con las condiciones de competencia 
deseadas por la Comisión Europea, en el mercado energético 
afectado por la operación.
así las cosas, aunque la consolidación de un mercado 
energético común cada vez más competitivo e integrado, 
no se alcanzará exclusivamente a través de las Decisiones 
de la Comisión Europea en materia de concentraciones, hay 
que reconocer que, como consecuencia de estas Decisiones, 
existe claridad acerca de las condiciones de competencia 
deseadas por la autoridad comunitaria en el sector ener-
gético europeo.
Estas condiciones de competencia deseables se dirigen, 
entre otras cosas, a minimizar los efectos de barreras de 
entrada así como a fomentar las condiciones adecuadas para 
los intercambios internacionales de electricidad. al mismo 
tiempo, se pretende que exista una mayor transparencia en 
el sector, que se reduzcan las estructuras industriales alta-
mente concentradas, que se garantice el acceso de terceros 
a las redes e infraestructuras, que se refuercen las redes de 
interconexión internacional y que el usuario tenga libertad 
práctica en la selección del suministrador y conozca las 
ventajas del proceso de liberalización. 
identificados por la Comisión. Ver luis ortiz Blanco, Jerónimo Maíllo 
González-orus, Pablo ibañez Colomo y alfonso lamadrid de Pablo. 
“Manual de Derecho de la Unión Europea”, Editorial thomson Civitas, tercera 
Edición, navarra, 2005.p. 330; considerando 30, apartado 2 del artículo 6 y 
apartado 2 del artículo 8, del reglamento (CE) 139/2004 y la Comunicación 
de la Comisión, relativa a las soluciones admisibles con arreglo al reglamento 
(CE) no 139/2004 del Consejo y al reglamento (CE) no 802/2004, publicada en 
el doue C 267, de 22 de octubre de 2008, p. 1-27 y disponible en [http://eur-lex.
europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=oJ:C:2008:267:0001:0027:ES:PDF].
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3. la prevención de la formación de estructuras 
industriales anticompetitivas
la evaluación de las concentraciones empresariales en el 
sector eléctrico comunitario, ha estado orientada por el pro-
pósito de mantener una estructura de mercado que permita 
unas condiciones de competencia aceptables, teniendo en 
cuenta que estos mercados son artificialmente recreados y 
que la estructura industrial del sector del gas y la electrici-
dad tiende a caracterizarse por la competencia entre escasas 
empresas de grandes dimensiones21. 
En estas operaciones, el criterio general de la Comisión 
Europea ha sido evitar que, como consecuencia de estas 
concentraciones, se formen estructuras industriales anticom-
petitivas (bien sean en forma de oligopolios o duopolios)22. 
De esta manera, la autoridad comunitaria ha buscado hacer 
compatible los efectos de la operación, con el grado de 
competencia deseado (y posible) en el mercado eléctrico 
afectado, bien sea el mercado de producción de electricidad, 
distribución y/o suministro, comercialización, etc.23.
21 Esta estructura industrial se conoce como estructura concentrada o estructura 
industrial concentrada. tal denominación se debe a la existencia, en 
determinado sector económico, de escasas empresas competidoras que -en 
consecuencia- tienen la capacidad para fijar, en mayor o en menor grado, los 
precios de sus productos en el mercado. Esta capacidad para fijar los precios se 
conoce como poder monopolístico, y cuanto más concentrado sea un mercado, 
mayor será la capacidad de ejercer este poder por parte de las empresas 
competidoras existentes. Ver Brambila, Héctor Viscencio; “Economía para 
la toma de Decisiones”, Editorial thomson Paraninfo, México, 2002, p. 299. 
22 Un mercado concentrado puede estar estructurado bajo un modelo en el 
que una empresa no tiene competidores en el mercado (monopolio) o bajo 
un modelo en el que solamente existe un número pequeño de empresas 
competidoras (oligopolio). El duopolio, la existencia solamente de dos 
empresas competidoras en un mercado, puede ser considerado como una 
especie de oligopolio. Ibid., p. 318.
23 El grado de complejidad de esta tarea es mayor si se tienen en cuenta las 
dificultades que en materia de fomento de la competencia, comporta la 
estructura industrial del sector eléctrico. Barreras de entrada como los 
altos costos de inversión (que en ocasiones, buena parte de ellos son costos 
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De acuerdo a Faull y nikpay24, una fusión o una adquis-
ición de una empresa competidora en el mismo mercado 
de producto y en el mismo mercado geográfico, puede 
conducir, especialmente en el mercado de la electricidad, 
a la eliminación de un competidor actual o potencial. Esta 
eliminación –naturalmente– podría alterar la estructura 
competitiva del sector, teniendo en cuenta la existencia 
de pocos competidores en estos mercados25. además, los 
efectos anticompetitivos de la operación serían de mayor 
entidad si la empresa activa en la concentración ocupa una 
posición de dominio y, como consecuencia de la operación, 
esta posición dominante se puede ver reforzada.
a este respecto, a la hora de prevenir el deterioro de las 
condiciones de competencia deseables en un concreto mer-
cado eléctrico, el criterio de la Comisión ha sido no limitarse 
a valorar la posición de las partes notificantes después de la 
concentración, sino también la consideración de los efectos 
de la operación sobre la posición de terceros competidores, 
ajenos a las partes notificantes. 
la autoridad comunitaria utilizó este razonamiento, en 
la operación Grupo Villar Mir/EnBW/Hidroeléctrica del 
hundidos, es decir no recuperables), los complejos trámites administrativos, 
los largos periodos de recuperación de las inversiones, etc., hacen que la 
industria eléctrica se caracterice por su tendencia a tener una estructura 
industrial oligopólica. además, hay que tener presente, como ya hemos 
explicado en este trabajo, que las actividades de distribución y transporte de 
electricidad son actividades económicas en régimen de monopolio. respecto 
a lo que se debe entender por “barreras de entrada”, el tribunal de Defensa 
de la Competencia Español (hoy Comisión nacional de Competencia) 
definió este concepto como “…todas aquellas dificultades y costes que 
desalientan o directamente imposibilitan la entrada de nuevos operadores 
en un determinado mercado…”. Cfr. tribunal de Defensa de la Competencia, 
informe sobre el Expediente de Concentración C95/05, Gas Natural/endesa, 
2005, p. 168.
24 Para la elaboración de este apartado nos hemos apoyado en la clasificación 
elaborada por Faull y nikpay, que refleja la capacidad que tienen estas 
concentraciones de alterar la estructura industrial competitiva del sector. Ver 
Jonathan Faull y ali nikpay; ob. cit., p. 1465.
25 ibídem.
213
Cantábrico. En esta Decisión, la Comisión concluyó que 
como consecuencia de la concentración, dos empresas ajenas 
a la operación (Endesa e iberdrola), reforzarían su poder de 
mercado en el mercado mayorista de electricidad en España. 
En consecuencia, la estructura industrial de este mercado, 
después de ejecutada la concentración por el Grupo Villar 
Mir y por EnBW, tendría la condición de un duopolio en 
cabeza de Endesa e iberdrola26; estructura industrial anticom-
petitiva e inaceptable en opinión de la Comisión. aunque 
la concentración fue aprobada, se sometió a la condición 
de que se cumpliesen los compromisos presentados por las 
partes y que resolvían estas objeciones. 
Esta posición de la autoridad comunitaria, intensamente 
debatida, se deriva de los términos de redacción del artí-
culo segundo del reglamento 139/2004, que le otorga un 
amplio margen de acción a la hora de valorar los efectos de 
una concentración, especialmente tratándose de aquellas 
con efectos en el sector eléctrico27. El criterio de evaluación 
26 De hecho, para la Comisión, el mercado mayorista de electricidad en España, 
ya tenía una estructura industrial bastante concentrada, incluso desde antes 
de que se le notificase esta operación. Ver pp. 9 y ss. Decisión de la Comisión 
de 26 de septiembre de 2001, asunto CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/
Hidroeléctrica del Cantábrico, publicada en el doue l 048 de 18 de febrero 
de 2004, pp. 0086-0110 disponible en [http://ec.europa.eu/competition/
mergers/cases/decisions/m2434_es.pdf]. 
27 De acuerdo con lo establecido en el artículo 2 del reglamento 139/2004, la 
autoridad comunitaria aprueba una concentración empresarial si esta no 
obstaculiza de forma significativa la competencia efectiva en el mercado 
común o en una parte sustancial del mismo, en particular, como consecuencia 
de la creación o refuerzo de una posición dominante. Este criterio de 
valoración fue justificado en el considerando 25 del reglamento 139/2004 que, 
en nuestra opinión, se ajusta apropiadamente a la dinámica de la estructura 
industrial de los mercados energéticos. En este considerando se establece: 
“Habida cuenta de las consecuencias que las concentraciones pueden tener 
en estructuras de mercado oligopolísticos, resulta particularmente necesario 
preservar la competencia efectiva en estos mercados. Si bien muchos 
mercados oligopolísticos presentan un elevado grado de competencia, en 
determinadas circunstancias las concentraciones que implican la desaparición 
de importantes presiones competitivas que las partes en la concentración 
ejercían entre sí, así como una reducción de la presión competitiva sobre los 
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establecido en el citado reglamento, permite a la Comisión 
evitar la formación de estructuras industriales que favorez-
can practicas colusorias o el ejercicio anticompetitivo del 
poder de mercado, consecuencias típicas de estructuras in-
dustriales donde existen pocos competidores y que podrían 
ser potencialmente anticompetitivas28. 
la situación anteriormente descrita, es propia de opera-
ciones de concentración en las cuales participan empresas 
competidoras en las actividades de distribución y suministro 
de electricidad, sectores que tradicionalmente han tenido 
una estructura industrial bastante concentrada y cuyo 
análisis ha sido abordado por la autoridad comunitaria con 
especial cuidado29. 
competidores restantes, pueden, incluso en ausencia de la probabilidad de 
coordinación entre los miembros del oligopolio, llegar a ser un obstáculo 
significativo para la competencia. Sin embargo, los tribunales comunitarios 
no han interpretado expresamente, hasta ahora, que el reglamento (cee) n.º 
4064/89 requiera que las concentraciones que dan lugar a estos efectos no 
coordinados sean declaradas incompatibles con el mercado común. así pues, 
y en aras de la seguridad jurídica, debería aclararse que este reglamento 
permite un control efectivo de tales concentraciones al establecer que toda 
concentración que obstaculice de forma significativa la competencia efectiva 
en el mercado común o en una parte sustancial del mismo, debería declararse 
incompatible con el mercado común…”. Cfr. Considerando 25 y apartado 2, 
artículo 2, reglamento (CE) 139/2004, de 20 de enero de 2004, disponible en 
[http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32004r0
139:ES:HtMl].
28 Ver Gaspar ariño y lucía lópez de Castro García Morato; Derecho de la 
Competencia en…, ob. cit., pp. 208 y 209.
29 las empresas activas en estos sectores, antes de los procesos de liberalización, 
operaban en áreas de servicio exclusivo y en consecuencia, disfrutaban de 
posiciones casi monopolísticas en sus zonas de influencia. además, vale 
la pena resaltar que antes de que tuviesen efecto las medidas tendentes a 
liberalizar los mercados energéticos en Europa, la dimensión del mercado 
geográfico afectado en determinadas operaciones de concentración, era de 
carácter regional, precisamente, por la existencia tradicional de estas áreas 
de suministro exclusivo. Esta situación se presentaba con frecuencia en 
operaciones de concentración que involucraban las actividades de distribución 
y suministro de electricidad. Ver operaciones de Concentración veba/viag, 
Decisión de la Comisión de 13 de junio de 2000, CoMP/M. 1673, publicada 
en el doue l 188 de 10 de julio de 2001, pp. 1-52, disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32001D0519:En
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En este sentido, en la operación veba/viag, el análisis 
de la autoridad comunitaria se centró en poner de mani-
fiesto que, como consecuencia de la operación, existía la 
posibilidad de que se consolidara (involuntariamente) un 
duopolio en el mercado alemán de suministro de electricidad 
en interconexión30, entre rwe/vew y la empresa resultante 
de la operación veba/viag. Esta posibilidad podía materi-
alizarse con facilidad en la práctica, teniendo en cuenta el 
alto grado de concentración industrial del sector eléctrico 
alemán31, que obedecía -como en muchos otros casos- a 
razones históricas relativas a la estructura de la industria32. 
Por otra parte, son susceptibles de alterar la estructura 
industrial competitiva del sector del gas y la electricidad, 
aquellas concentraciones entre empresas asentadas en el 
mismo mercado geográfico y que operan en los mercados 
:HtMl]; edf/EnBW, Decisión de la Comisión de 7 de febrero de 2001, caso 
CoMP/M.1853, publicada en el doue l 059 de 28 de febrero de 2002, pp. 1-17  
y disponible en [http://ec.europa.eu/comm/competition/mergers/cases/
decisions/m1853_20010207_600_es.pdf]; o EnBW/eni/GVS, Decisión de la 
Comisión de de 17 de diciembre de 2002, caso CoMP/M. 2822, publicado en 
el doue l 248 de 30 de septiembre de 2003, pp. 51-61 y disponible en [http://
ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2822_20021217_600_
es.pdf].
30 En el sector del gas, un ejemplo de este tipo de operaciones fue el caso 
Exxon/Mobil (Decisión de la Comisión de 29 de septiembre de 1999, caso 
iv/M.1383, publicada en el doue C 102 de 28 de abril de 2004, pp. 29 -30 y 
disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/
m1383_19990929_600_es.pdf].
31 En la actualidad, según el criterio de la Comisión Europea, el mercado eléctrico 
alemán y el mercado eléctrico español conservan una estructura industrial 
oligopolista. En Francia, para la autoridad comunitaria, el mercado eléctrico 
está dominado de forma individual por un solo agente, y solo se puede 
predicar la condición de mercado eléctrico relativamente competitivo en el 
caso del reino Unido. Ver Calviño, nadia, “Principales retos de los mercados 
energéticos europeos desde la perspectiva de la defensa de la competencia”, 
Dirección General de Competencia, Comisión Europea; presentación realizada 
en el ciclo de conferencias: “la Energía y su regulación”, Comisión nacional 
de Energía, Madrid, 25 Marzo, 2008, diapositiva 4, disponible en [http://
www.cne.es/cne/doc/jornadas/20080325_cne.pdf].
32 Esto es, la existencia durante mucho tiempo de áreas de servicio exclusivo. 
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de producción, distribución y suministro de electricidad, y 
en los mercados de distribución y suministro de gas. Este es 
el caso de concentraciones en las que las partes pretenden 
consolidarse como empresas multiutilities (caso eni/edp/
gdp)33.
De acuerdo con el criterio de la autoridad comunitaria, en 
este tipo de concentraciones, las preocupaciones en materia 
de competencia surgen cuando un operador dominante en 
el sector del gas planea una concentración con un operador 
dominante en el sector eléctrico, o viceversa34. En una con-
centración de estas características, según Faull y nikpay, 
cobran una importancia fundamental, los efectos de la 
operación sobre los competidores actuales o potenciales de 
las empresas participantes en la concentración y que operan 
en el mismo mercado geográfico35.
así las cosas, en estos casos –por ejemplo– los produc-
tores de electricidad que utilizan el gas como combustible, 
deben confiar en los suministros de gas de su competidor 
organizado como empresa multiutility y, por ende, existiría 
la posibilidad de que esta empresa, abusara de su posición 
de dominio, incrementando los costos del gas a sus com-
petidores: los productores de electricidad. 
Del mismo modo, una concentración de esta naturaleza 
también puede afectar la estructura industrial del sector y 
el grado de competencia deseado en ella, al no existir los 
incentivos suficientes para que los competidores potenciales 
33 En general, en aquellos casos en los cuales una empresa con posición 
dominante en el sector del gas, pretende llevar a cabo una operación de 
concentración con un operador dominante en el sector eléctrico, o viceversa, 
y ambas empresas tienen presencia en el mismo mercado geográfico, surgen 
preocupaciones sobre sus efectos en materia de competencia . 
34 Estos casos deben tenerse muy en cuenta en la actualidad, ya que hoy en día, 
como ya habíamos destacado, el sistema de producción de electricidad más 
generalizado –especialmente por su eficiencia energética– son las centrales 
de producción de ciclo combinado.
35 Ver Jonathan Faull y ali nikpay; ob. cit., p. 1470.
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de la empresa multiutility, entraran en el mercado –fun-
damentalmente– debido al elevado poder de mercado de 
la nueva empresa multiutility. El mismo efecto se podría 
predicar sobre los competidores activos, quienes tampoco 
encontrarían incentivos para expandir sus infraestructuras o 
hacer nuevas inversiones en las infraestructuras existentes 36.
ahora bien, tratándose de operaciones de concentración 
en las cuales se encuentra involucrada la actividad de 
transporte de electricidad, una concentración empresarial 
que afecta la capacidad de intercambios comerciales de las 
líneas de transporte y el uso de esta capacidad por parte de 
las empresas propietarias de estas infraestructuras, puede 
tener consecuencias sobre su estructura industrial y sobre 
el grado de apertura de estas redes a terceros. 
En estas situaciones, la posición de la Comisión ha sido 
exigir a los propietarios de las redes de transporte, el compro-
miso de expandir la capacidad de interconexión internacional 
y/o reservar porcentajes de capacidad de estas líneas para 
terceros, con el propósito de fomentar la entrada de nuevos 
competidores en el mercado, favorecer el incremento de los 
intercambios internacionales de electricidad, etc.
En este sentido, en la operación Grupo Villar Mir/
EnBW/Hidroelectrica del Cantábrico, la Comisión exigió, 
como condición para la aprobación de la concentración, 
que se mantuviesen los trabajos de aumento de capacidad 
de interconexión internacional en la red de transporte 
España-Francia. Esta exigencia tenía la finalidad de que se 
mantuviese cierto grado de apertura del mercado español 
para nuevos competidores, al menos desde el punto de vista 
técnico, y, por otra parte, se buscaba evitar la consolidación 
36 ibídem.
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de la posición de dominio que –en aquel momento– tenían 
los operadores dominantes en el mercado español37.
4. apoyo a la consolidación de un mercado 
eléctrico liberalizado
El control comunitario de concentraciones empresariales, es 
un instrumento de apoyo útil para superar las dificultades 
del proceso de liberalización del sector energético europeo; 
dificultades que para Cameron se concretan en la insu-
ficiente capacidad de las conexiones transfronterizas, las 
restricciones de acceso de terceros a las redes, el manteni-
miento de barreras de entrada, la resistencia a la separación 
contable, jurídica y funcional de actividades, entre otros38.
En efecto, la importancia de apoyar el proceso de liberal-
ización vía control de concentraciones, ha sido un objetivo 
específicamente consagrado en el informe final, preparado 
por la Comisión, sobre el funcionamiento de los mercados 
de la electricidad y del gas en la UE y sus condiciones de 
competencia39. la motivación de esta investigación, radicaba 
en identificar las áreas en las que aún se presentaban difi-
cultades en materia de competencia en el sector energético 
europeo y formular estrategias que ayudaran a superar 
estas dificultades40.
37 Ver Decisión de la Comisión de 26 de septiembre de 2001, asunto 
CoMP/M.2434, Grupo Villar MIR/EnBW/Hidroeléctrica del Cantábrico, publicada 
en el doue l 048 de 18 de febrero de 2004, p. 0086-0110 disponible en [http://
ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2434_es.pdf]. 
38 Ver Cameron, Peter; “Competition in Energy Markets”, Editorial oxford 
University Press, 2.ª ed., oxford, 2007, p. 369. 
39 Ver Comunicación de la Comisión de 10 de enero de 2007, “investigación 
de conformidad con el artículo 17 del reglamento (CE) n.° 1/2003 en los 
sectores europeos del gas y la electricidad (informe final)”, com/2006/0851 
final, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?
uri=com:2006:0851:Fin:ES:HtMl].
40 Dificultades que en materia de competencia en el sector eléctrico también son 
puestas de relieve por la organización para la Cooperación Económica y el 
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En este orden de ideas, la aplicación de la normativa co-
munitaria en materia de control de concentraciones, forma 
parte de una estrategia dirigida a fomentar la apertura de los 
mercados energéticos europeos y el aumento de su competi-
tividad. Esta estrategia se sustenta en el uso de los poderes 
que tiene la Comisión en materia de Derecho Comunitario 
de la Competencia, es decir, la aplicación de los artículos 
101, 102 y 106 del tfue, del reglamento 139/2004 y de los 
artículos 107 y 108 del tfue, que se ocupan del control de 
las ayudas de Estado41.
Pues bien, mediante la aplicación del reglamento 
139/2004 y de todos los reglamentos, directrices y comu-
nicaciones que lo desarrollan y/o interpretan, la autoridad 
comunitaria pretende que se mantengan unos determinados 
niveles de competencia, específicamente deseados para la 
realidad de determinado mercado eléctrico, y que podrían 
verse afectados como consecuencia de una concentración42. 
Desarrollo (oecd), en el artículo “Competition issues in the Electricity Sector”, 
en Journal of Competition Law and Policy, oecd publications centre, volumen 6, 
número 4, Paris, 2005, pp. 81-180. Estas dificultades también son expuestas, 
teniendo en cuenta las acciones de la Comisión Europea que buscan impulsar 
la liberalización del sector, en el trabajo de Zimmermann, Charles y talus, 
Kim; “regulation of Electricity Markets at EU level”, en European Energy and 
Environmental Law Review, Editorial Kluwer law internationnal, volúmen 17, 
número 1, febrero, leuven, 2008.
41 El otro aspecto de la estrategia de la Comisión se centra en reforzar el marco 
regulador del sector eléctrico, mediante las siguientes propuestas: Dotar de 
mayores poderes a los reguladores nacionales independientes, reforzar la 
cooperación entre los gestores de redes de transporte, mejorar la coordinación 
entre los reguladores y trabajar en la búsqueda de una regulación coherente 
en temas transfronterizos. Ver apartado 57, Comunicación de la Comisión 
de 10 de enero de 2007, “investigación de conformidad con el artículo 17 del 
reglamento (CE) n.° 1/2003 en los sectores europeos del gas y la electricidad 
(informe final)”, com/2006/0851 final, disponible en [http://eur-lex.europa.
eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=com:2006:0851:Fin:ES:HtMl].
42 Como puede suceder en aquellos casos en los cuales las empresas que 
participan en la operación tienen un alto poder de mercado derivado de 
previas estructuras industriales monopolistas u oligopolistas. En palabras 
de la Comisión, “…El poder de mercado de los monopolios existentes antes 
de la liberalización se mantiene intacto. Esto hace que sea esencial la acción 
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En este sentido, Garayar sostiene que la aplicación de la 
política de competencia en el sector energético tiene como 
finalidad alcanzar tres objetivos: (i) garantizar la libre elec-
ción de suministrador por parte del consumidor (compe-
tencia desde la perspectiva de la demanda); (ii) garantizar 
la pluralidad de operadores en los mercados (competencia 
desde la perspectiva de la oferta), y (iii) garantizar un acceso 
equitativo a las infraestructuras básicas y su neutralidad en 
términos de competencia (mantenimiento de condiciones 
equiparables de mercado). 
Para el autor, el control comunitario de concentracio-
nes coadyuva, únicamente, a garantizar la pluralidad de 
operadores en los mercados. aunque coincidimos en que 
el control comunitario de concentraciones, de manera di-
recta, ayuda a mantener unas determinadas condiciones de 
competencia deseadas desde la perspectiva de la oferta, en 
nuestra opinión, también puede contribuir, de forma directa, 
a garantizar un acceso equitativo y neutral a las infraestruc-
turas básicas, por ejemplo, a través de los compromisos 
que pueden presentar las partes en el proceso de control43.
Por otra parte, la búsqueda de nuevos mercados, por parte 
de las empresas energéticas europeas, ha sido una práctica 
recurrente una vez que se inició la liberalización del sector. 
Esta estrategia corporativa se ha materializado a través de 
la ejecución de concentraciones empresariales. De ahí la 
comunitaria, conforme al reglamento sobre operaciones de concentración, a 
fin de garantizar que la estructura competitiva de los mercados de referencia 
(que actualmente son como mucho de alcance nacional) no se deteriore más”. 
Cfr. apartado 42, Comunicación de la Comisión de 10 de enero de 2007, 
“investigación de conformidad con el artículo 17 del reglamento (CE) n.° 
1/2003 en los sectores europeos del gas y la electricidad (informe final)”, 
com/2006/0851 final, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/
lexUriServ.do?uri=com:2006:0851:Fin:ES:Html].
43 Ver Garayar, Emiliano; “Control de Concentraciones en el Sector de…”, ob. 
cit., pp. 130-131.
221
importancia de su control y que éste se enmarque dentro 
del proceso de liberalización que se adelanta en el sector.
a este respecto es necesario destacar que se pueden 
identificar dos “oleadas” de concentraciones en el sector 
energético europeo. la primera de ellas durante el periodo 
1998-2003, en el contexto de las primeras Directivas de li-
beralización del gas y la electricidad; y el segundo periodo 
a partir del año 2004 hasta la actualidad, enmarcado por el 
contexto del segundo paquete normativo de liberalización. 
así las cosas, es posible esperar una nueva actividad en 
materia de concentraciones en el sector a medida que sean 
efectivamente aplicadas por las autoridades comunitarias 
y nacionales las normas que integran el tercer paquete de 
liberalización44.
ahora bien, en los casos en que la autoridad nacional 
es competente para evaluar una concentración en el sector 
eléctrico, el fomento del proceso de liberalización del sec-
tor energético europeo pierde protagonismo y entran en 
juego otros tipos de intereses, tal y como veremos en los 
dos siguientes capítulos.




concentraciones empresariales en el sector 
energético español sin dimensión comunitaria 
1. Consideraciones preliminares
En el contexto de liberalización impulsado por la U.E. 1, en 
España se promulgó la ley 54/97, conocida como ley del 
Sector Eléctrico2, que incorporó al ordenamiento jurídico 
interno la Directiva 96/92/CE3. Mediante esta ley se mo-
1 Hay que recordar que en 1996 se promulgó la Directiva Comunitaria 96/92/
CE, sobre normas comunes para el mercado interior de la electricidad, y en 
1998 se promulgó la Directiva 98/30/CE, sobre normas comunes para el 
mercado interior del gas natural. Como ya hemos mencionado en reiteradas 
ocasiones, estas directivas sentaron las bases del proceso de liberalización del 
sector energético en Europa. Ver Directiva 96/92/CE, de 19 de diciembre de 
1996, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?
uri=CElEX:31996l0092:ES:HtMl] y Directiva 98/30/CE, de 22 de junio de 
1998, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?
uri=CElEX:31998l0030:ES:HtMl].
2 ley 54/97, de 27 de noviembre de 1997, publicada en el boe n.º 285, de 28 de 
noviembre de 1997, pp. 35097-35126 y disponible en [http://noticias.juridicas.
com/base_datos/admin/l54-1997.html].
3 Directiva 96/92/CE, de 19 de diciembre de 1996, disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:31996l0092:ES
:HtMl]. En relación al sector de hidrocarburos, la ley 34/98 incorporó al 
ordenamiento interno la Directiva Comunitaria 98/30/CE. Ver Directiva 
98/30/CE, de 22 de junio de 1998, disponible en [http://eur-lex.europa.
eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:31998l0030:ES:HtMl] y ley 




dificó todo el esquema regulatorio y funcional del sector 
eléctrico español, dejando atrás el modelo de regulación 
tradicional de servicio público4 e incorporando todas las 
características propias de un modelo de regulación para la 
competencia5.
Después de varios años de vigencia, la Directiva 96/92/
CE fue derogada por la Directiva 2003/54/CE6, con la finali-
dad avanzar en el logro de dos objetivos precisos: mejorar 
el nivel de apertura del mercado eléctrico y garantizar un 
acceso a la red sin discriminaciones7. a este respecto, con 
la finalidad de incorporar la Directiva 2003/54/CE al or-
denamiento jurídico español, la ley 54/97 fue modificada 
por la ley 17/20078. 
4 Modelo de regulación tradicional que, tratándose del sector energético, 
se caracterizaba por ser un “modelo cerrado, con derechos de exclusiva, 
con integración vertical de actividades, y presidido por los principios de 
planificación conjunta vinculante, explotación centralizada y remuneración 
con base a costes.” Cfr. Gaspar ariño ortiz; “los Servicios Energéticos: 
organización y Garantía de la Competencia”, en El Derecho de la Energía (XV 
Congreso Italo-Español de Profesores de Derecho Administrativo), Editado por el 
Instituto Andaluz de la Administración Pública, Sevilla, 2006, p. 227.
5 Ver Supra. apartado 2 del capítulo tercero.
6 Directiva 2003/54/CE, de 26 de junio de 2003, publicada en el doue l 176, 
de 15 de julio de 2003, pp. 37-56, disponible en [http://www.unesa.es/
regulacion/MiE/mie1_11.pdf]. tratándose del sector eléctrico, hay que tener 
presente que otra norma fundamental para el desarrollo del mercado común 
en materia de electricidad, es el reglamento 1228/2003, 26 de junio de 2003, 
relativo a las condiciones de acceso a la red para el comercio transfronterizo 
de electricidad, publicado en el doue l 176 de 15 de julio de 2003, pp. 1-10 
y disponible en  http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=
CElEX:32003r1228:ES:HtMl]. En referencia al sector del Gas, la Directiva 
98/30/CE fue derogada por la Directiva 2003/55/CE, de 26 de junio de 2003, 
publicada en el doue l 176, de 15 de julio de 2003, pp. 57-78 y disponible en 
[http://eur-lex.europa.eu/lexUriServ/lexUriServ.do?uri=CElEX:32003l0
055:En:HtMl]. 
7 Ver arana García, Estanislao; Moral Soriano, leonor y torres lópez, 
María asunción; “la Convergencia del Mercado interior de la Electricidad 
y el Mercado Eléctrico Español”, en El Sector Eléctrico en España: Competencia 
y Servicio Público, Editorial Comares, Granada, 2007, p. 5. 
8 ley 17/2007, publicada en el boe n.º 160 de 5 de julio de 2007 y disponible en 
[http://www.cne.es/cne/doc/legislacion/ley17_2007.pdf]. Una detallada 
exposición de la evolución de la normativa nacional del sector eléctrico, con 
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la alusión al mencionado desarrollo normativo, persigue 
resaltar que, desde la entrada en España en la U.E., la evo-
lución del sector eléctrico español ha tenido como punto 
de referencia las políticas comunitarias específicas para este 
sector, así como su respectiva normativa.
así las cosas, en el caso de España, las concentraciones 
empresariales que han sido evaluadas por la autoridad de 
competencia nacional, han sido la expresión palpable de un 
paulatino proceso de reestructuración del sector energético 
nacional y han sido la respuesta a la intención de las em-
presas españolas de tomar la mejor posición competitiva 
posible. Con este último propósito, en algunos casos, las 
concentraciones en el sector se han caracterizado por in-
tentar la consolidación de empresas de grandes dimensio-
nes, con todas las características de un “campeón nacional 
energético”; intentos que, a la fecha -como tendremos la 
oportunidad de mencionar- no han tenido éxito. 
En este orden de ideas, en el caso español, la intervención 
del Gobierno en el proceso de evaluación de concentraciones 
ha sido determinante en la configuración del actual mapa 
energético nacional. Para cierta parte de la doctrina, esta in-
tensa intervención, ha generado consecuencias adversas, por 
ejemplo, se ha impedido que las empresas energéticas espa-
ñolas se hayan preparado adecuadamente para competir en el 
mercado común de la energía9 y otros sostienen que, respecto a 
los efectos nocivos para el sistema de control de concentracio-
nes, se encuentran “decisiones contradictorias en los mismos 
énfasis en los alcances de la nueva ley 17/2007, en relación a la normativa 
comunitaria, lo encontramos en el trabajo de antonio Jiménez-Blanco 
Carrillo de albornoz. “la reforma de la ley del Sector Eléctrico para su 
adaptación a las Exigencias de las Directivas Comunitarias”, en Tratado de 
Regulación del Sector Eléctrico, t. i, Editorial thomson aranzadi, navarra, 2009, 
pp. 241 y ss.
9 Ver Vives, Xavier; “El reto de la Competencia en el Sector Eléctrico”, iese 
Business School, Universidad de navarra, ocassional Paper, oP n.º 06/13, 
julio, 2006, p. 15, disponible en [http://www.iese.edu].
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mercados, proliferación de votos particulares y la adopción 
de decisiones duales absolutamente inaceptables…”10. 
Con el propósito de identificar el fundamento de es-
tas críticas e identificar las principales características del 
control de concentraciones en el sector eléctrico español, 
a continuación estudiaremos las principales operaciones 
de concentración llevadas a cabo en este sector y que han 
sido analizadas por la autoridad nacional de competencia.
2. operación Unión Fenosa/Hidrocantábrico
2.1. Características de la operación y empresas participantes
El 30 de marzo del año 2000, fue notificada ante el Servicio 
de Defensa de la Competencia (sdc), una operación de 
concentración entre Unión Eléctrica Fenosa S.a. (Unión 
Fenosa) e Hidroeléctrica del Cantábrico S.a. (Hidrocan-
tábrico). la operación notificada planteaba la adquisición 
del 100% de las acciones de Hidrocantábrico por parte de 
Unión Fenosa, a través de una oferta pública de adquisición 
de acciones (opa).
En el momento de la operación, el principal objeto 
social de Unión Fenosa era la producción, distribución y 
comercialización de energía eléctrica. además, esta empresa 
también operaba en el sector de las telecomunicaciones, la 
consultoría y la inversión extranjera11.
En España, Unión Fenosa era el tercer operador en los 
mercados de generación de electricidad (13,43% de cuota 
10 Cfr. José María Jiménez-laiglesia, Juan Jiménez-laiglesia y Jorge Masía. 
“Examen de Concentraciones en el Sector Energético Español”, en Derecho de 
la Competencia y Energía Eléctrica, Editorial Civitas, Madrid, 2009, p. 295.
11 Ver Expediente de Concentración Económica del tribunal de Defensa de 
la Competencia, C54/00, Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, 
pp. 10-12, disponible en [http://www.cncompetencia.es]. En la actualidad 
Unión Fenosa y Gas natural han llevado a cabo una operación de fusión por 
absorción que será estudiada posteriormente en el presente capítulo. 
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de mercado). la misma posición ocupaba en el mercado 
mayorista, en el mercado de distribución (14,8%) y en el 
mercado de comercialización (10,3%)12.
Por su parte, Hidrocantábrico13, de acuerdo a sus cuotas 
de mercado, era la cuarta empresa de electricidad en Es-
paña y también participaba en la generación de electricidad 
(7,93%), en el mercado mayorista, en la distribución (5,1%) 
y en la comercialización (3,5%)14. 
ahora bien, la opa mediante la cual se presentó la con-
centración, fue presentada ante la Comisión nacional del 
Mercado de Valores (cnmv) el 27 de marzo de 2000 y había 
sido aceptada por esta autoridad el 18 de abril del mismo 
año15. 
Una vez notificada la operación al sdc, este organismo 
elaboró un informe en el que consideraba que la concen-
12 En el mercado mayorista, las compras de electricidad de Unión Fenosa 
Distribución ascendían al 12,1% del total, mientras que las compras de Unión 
Fenosa Comercialización representaban el 1,8%. Por su parte, las ventas totales 
de electricidad de Unión Fenosa en el mercado mayorista representaban una 
cuota del 12,8%. Ver Expediente de Concentración Económica, C54/00, de 17 
de mayo, de 2000, Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, pp. 23, 
26,27, 28, disponible en [http://www.cncompetencia.es].
13 reiteramos que, en la actualidad, Hidrocantábrico pertenece al Grupo 
Electricidade de Portugal (edp), después de una operación de adquisición 
de acciones llevada a cabo en el año 2004. Ver Decisión de la Comisión de 
9 de septiembre de 2004, asunto CoMP/M.3448, Electricidade de Portugal/ 
Hidroeléctrica del Cantábrico, publicada en el doue C 252 de 12 de octubre de 
2004, p. 4 y disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
decisions/m3448_en.pdf].
14 En las ventas de electricidad en el mercado mayorista, Hidrocantábrico 
tenía una cuota de mercado del 6,9%, mientras que en las compras la cuota 
de Hidrocantábrico Distribución era del 4,2% y la de Hidrocantábrico 
Comercialización del 0,6%. Ver Expediente de Concentración Económica, 
C54/00, Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, pp. 26 y 27, 
disponible en [http://www.cncompetencia.es].
15 De acuerdo con la información registrada en la cnmv, por cada acción de 
Hidrocantábrico, Unión Fenosa ofrecía 24 euros. De esta manera el volumen 
efectivo teórico de la operación ascendía a 2.716.722.432. euros. Fuente: 
página web de la cnmv: [http://www.cnmv.es/index_n.htm?/consultas/
reg_ofi_emisi_admisi/regemisiones.htm~/p_consultas_5.html].
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tración bajo examen podía obstaculizar la competencia efec-
tiva en los mercados afectados. Este informe fue presentado 
al Ministro de Economía, quien a su vez, a propuesta del 
sdc, tomó la decisión de remitir el expediente al tribunal 
de Defensa de la Competencia (tdc)16.
2.2. Evaluación de la operación
Una vez recibido el expediente de la concentración, el tdc 
abordó su análisis comenzando por la identificación de los 
mercados relevantes afectados. Según el tdc, los mercados de 
producto afectados eran el mercado de generación eléctrica 
en régimen ordinario y el mercado de la comercialización 
de energía eléctrica a clientes cualificados. 
identificados los mercados de producto afectados, era 
necesario definir el mercado geográfico relevante que de-
bería ser tenido en cuenta a efectos de la evaluación de la 
concentración. a este respecto, las partes notificantes argu-
mentaban que el mercado geográfico de la concentración 
era el correspondiente al mercado de electricidad de toda 
la península ibérica. 
16 Hay que tener en cuenta que la mayoría de operaciones de concentración 
estudiadas en el presente capítulo fueron analizadas bajo el anterior 
régimen de control de concentraciones previsto en la ley 16/1989, en 
consecuencia Ver artículos 14, 15, 16, 17, 18, ley 16/1989, disponible en 
[http://noticias.juridicas.com/base_datos/Derogadas/r11-l16-1989.html]; 
real Decreto 1443/2001, de 21 de diciembre, por el que se desarrolla la ley 
16/1989, publicado en el boe n.º 16 de 18 de enero de 2002, disponible en 
[http://noticias.juridicas.com/base_datos/Derogadas/r0-rd1443-2001.
html]; rafael allendesalazar Corcho; “Procedimiento de Control de 
Concentraciones en España. Balance y algunas Propuestas de Mejora.”, en 
Control de Concentraciones Empresariales, Reforma de las Normativas Comunitaria 
y Española. análisis Sectorial, Editorial Dikinson, Madrid, 2005, p. 59; María 
José rodríguez González. “El Procedimiento nacional en Materia de Control 
de Concentraciones entre Empresas”, en Derecho de la Competencia Europeo 
y Español, Curso de iniciación, vol. vi, Servicio de Publicaciones, Editorial 
Dykinson, Madrid, 2005, p. 237.
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Como fundamento de este razonamiento, las partes ar-
güían que meses atrás se había firmado un convenio entre 
los Gobiernos de España y Portugal para la creación de un 
Mercado ibérico de la Electricidad. En consecuencia, era 
previsible que en la negociación del protocolo eléctrico 
del año siguiente, se diseñase la organización y el funcio-
namiento de este Mercado ibérico. Por lo tanto, según las 
partes, era razonable circunscribir el mercado geográfico 
de la concentración a toda la península ibérica17.
En el informe que remitió la cne al tdc, la autoridad 
sectorial consideró que el mercado mayorista de energía 
eléctrica, su transporte y distribución eran mercados de 
carácter nacional18. 
así las cosas, para determinar el alcance del mercado 
geográfico afectado por la operación, el tdc tuvo en cuenta 
los siguientes hechos19:
– los agentes que –a la sazón– participaban en el sistema 
de ofertas del mercado mayorista de electricidad eran Ende-
sa, iberdrola, Unión Fenosa, Hidrocantábrico. también se 
incluían en este mercado los intercambios internacionales de 
electricidad y un contrato a largo plazo existente entre red 
Eléctrica de España (ree) y Electricité de France (edf). así 
17 además, para las partes, existían razones para considerar que en aquel 
momento (y con mayor razón en el futuro) el mercado geográfico de este tipo 
de operaciones, debería definirse de una manera más amplia, por ejemplo, a 
escala europea. Ver Expediente de Concentración Económica, C54/00, Unión 
Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, pp. 17 y 18, disponible en [http://
www.cncompetencia.es].
18 Ver informe de la Comisión nacional de la Energía, cne 4/2000, de 26 de abril 
de 2000, sobre el proyecto de concentración consistente en la toma de control 
de Hidroeléctrica del Cantábrico S.a. por parte de Unión Eléctrica Fenosa, p. 
26 . Disponible en [http://www.cne.es/cgi-bin/BrSCGi.EXE?CMD=VErD
oC&BaSE=PUBl&DoCn=000000417&K=PUBl000000417].
19 Ver Expediente de Concentración Económica, C54/00, Unión Eléctrica 
Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, p. 20-21, disponible en [http://www.
cncompetencia.es].
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las cosas, el tribunal resaltó que la empresa Electricidad de 
Portugal (edp) no ofertaba energía eléctrica en este mercado.
– la capacidad de interconexión entre España y Portugal 
era de 4.010 MW, correspondiente al 9% de la capacidad 
instalada en régimen ordinario. no obstante, la capacidad 
comercial de esta interconexión era inferior, debido a que 
parte de la capacidad debía reservarse para cumplir objeti-
vos de seguridad. En consecuencia, la capacidad comercial 
disponible de las interconexiones internacionales de España 
en aquel momento era de 750 MW/650 MW con Portugal, 
350 MW/300 MW con Marruecos y 1100 MW/1000 MW con 
Francia. En el mercado español de producción en régimen 
ordinario, esta capacidad comercial representaba el 1,7 %, 
el 0,8 % y el 2,5 %, respectivamente20. 
– El convenio entre España y Portugal al que hacían refe-
rencia las partes, simplemente tenía el propósito inmediato 
de facilitar que empresas españolas operasen en Portugal 
y viceversa. Pero tal convenio no significaba que, a corto 
plazo, se crease un mercado único de electricidad en el que 
participasen las instalaciones de producción de electricidad 
presentes en España y en Portugal.
En suma, para el tdc, teniendo en cuenta la estructura 
del sistema de ofertas, la ausencia de productores externos 
20 En el informe del tdc, se hacía énfasis en que en el mejor de los casos, la 
capacidad total máxima de importaciones que se podía producir en España, 
en las horas de mayor demanda, no superaba el 6% del total de la capacidad 
instalada. Por su parte, la cne también tuvo en cuenta la relevancia de las 
interconexiones internacionales a la hora de determinar el mercado geográfico. 
En este sentido, esta autoridad consideraba que dado el estado de bloqueo 
en la construcción de nuevas líneas de interconexión con Francia y el tiempo 
que llevaría la construcción de nuevas líneas con este país, la hipótesis de 
un mercado nacional peninsular era la más probable en aquel momento y en 
el corto plazo. Ver Expediente de Concentración Económica, C54/00, Unión 
Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, p. 21, disponible en [http://
www.cncompetencia.es] e informe de la Comisión nacional de la Energía, 




compitiendo en España, la escasa interconexión comercial 
que existía y las escasas perspectivas de aumentar la capaci-
dad de interconexión, el mercado geográfico afectado por la 
concentración se limitaba al mercado peninsular español21. 
Después de haber definido los mercados relevantes de 
producto y geográfico, el tdc resaltó las principales ca-
racterísticas de los mercados de producto afectados. En el 
mercado de generación, los principales aspectos en los que 
el tribunal hizo énfasis, fueron el elevado grado de concen-
tración del mercado de producción22 y el escaso índice de 
importaciones de electricidad. 
21 no obstante, tanto el tdc, como la cne, no descartaban que -a corto plazo- 
fuese posible considerar un mercado geográfico más amplio que abarcara 
todo el sistema eléctrico de la península ibérica. En efecto, para la cne “…
en el caso de la península ibérica conviene tener presente que en el futuro, 
incluso en el corto plazo, y teniendo en cuenta el volumen no desdeñable 
de flujos de energía eléctrica que puede llegar a realizarse entre España 
y Portugal, si se armonizan sus grados de apertura y regulación, podría 
realizarse una delimitación de mercado relevante geográfico más amplio en 
relación con la actividad de producción y comercialización que comprendiera 
toda la península ibérica”. Por su parte el tdc consideraba que “De los hechos 
contrastados hasta la fecha, y considerando la evolución futura del mercado 
eléctrico, no cabe descartar la formación en el futuro de un único mercado 
en el que concurriesen todos los generadores de la Península ibérica, lo cual 
llevaría a definir el mercado afectado por la operación como el mercado 
peninsular (o mercado ibérico)”. Cfr. informe de la Comisión nacional de 
la Energía, cne 4/2000, de 26 de abril de 2000, p. 30, disponible en [http://
www.cne.es/cgi-bin/BrSCGi.EXE?CMD=VErDoC&BaSE=PUBl&DoCn
=000000417&K=PUBl000000417] y Expediente de Concentración Económica, 
C54/00, Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, p. 22, disponible 
en [http://www.cncompetencia.es].
22 En aquel momento, Endesa e iberdrola poseían, respectivamente, el 44% y el 
31,5% de la potencia instalada. a su vez, en 1999, estas dos empresas habían 
proporcionado el 47,6% y el 27,1%, respectivamente, de la producción eléctrica 
en régimen ordinario. Por su parte, Unión Fenosa e Hidrocantábrico, poseían 
el 10% y el 3% de la potencia instalada y proporcionaban en torno al 12,8% y 
al 6,6% de la producción, respectivamente. El resto de la producción (11,2%) 
que se vendía en régimen especial (cogeneración o energías renovables), 
no tenía influencia en los precios de mercado ya que su producción tenía 
prioridad absoluta en el orden de despacho y se vendía a precios regulados 
que además estaban subvencionados. Ver Expediente de Concentración 
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En relación a las compras de electricidad en el mercado 
mayorista, Endesa, iberdrola, Unión Fenosa e Hidrocantá-
brico, adquirían el 99% de la electricidad ofertada en este 
mercado. De modo que las compras de operadores externos, 
clientes cualificados y comercializadores independientes 
representaban menos del 1% del total. respecto a las ven-
tas de electricidad en este mercado, estas cuatro empresas 
vendían más del 95% de la electricidad.
En referencia a los mercados de distribución y comercia-
lización, a la vista del grado de integración vertical de los 
grupos eléctricos españoles en aquel momento, las cuatro 
empresas citadas acumulaban una cuota de mercado del 
100% y del 99%, respectivamente.
Es necesario destacar que en la actualidad, la estructura 
empresarial del sector eléctrico español mantiene un esque-
ma similar. En este sentido, teniendo en cuenta lo señalado 
por Jiménez, todavía existe un alto grado de concentración, 
alrededor de Endesa e iberdrola, que generan cerca del 75% 
de la electricidad vendida en España. Estas dos empresas 
también se reparten, casi por igual, un porcentaje muy similar 
del mercado peninsular, 80% del mercado regulado y 70% 
del liberalizado. a Endesa e iberdrola les siguen, a cierta 
distancia, Unión Fenosa y Gas natural23. así las cosas, con-
forme lo señalado por Vives, el alto grado de concentración 
en generación y en distribución, sumado a la consideración 
de España como “isla energética” –debido a la insuficiente 
Económica, C54/00, Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, p. 23, 
disponible en [http://www.cncompetencia.es].
23 Ver Juan Carlos Jiménez. “Una Década de Profundas transformaciones 
en el Sector Energético Español”, en Energía: Del Monopolio al Mercado, 
Editorial aranzadi, navarra, 2006, pp. 83-84. De acuerdo con este escenario, 
Vives considera que “tratándose del sector eléctrico, el importante grado 
de concentración, tanto en generación como en distribución, junto con un 
grado de apertura exterior bajo, configuran un escenario poco proclive a la 
competencia a pesar de la liberalización de los segmentos de generación y 
comercialización”. 
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capacidad de sus redes de interconexión internacional– 
configuran un sector económico con dificultades a la hora 
de fomentar la competencia24. 
ahora bien, volviendo al examen del tdc, para esta auto-
ridad también era importante tener en cuenta en el análisis, 
las barreras de entrada propias de la estructura del sector 
eléctrico español de aquellos días y que se concretaban 
en las siguientes: riesgo regulatorio, escasa capacidad de 
interconexión con otros sistemas eléctricos, el acceso a em-
plazamientos donde desarrollar proyectos de generación, el 
acceso a recursos hidroeléctricos, los costes de inversión en 
generación y el grado de integración vertical “de facto”25.
Después de haber definido las principales características 
de los mercados de producto afectados por la concentración, 
la valoración de sus efectos se concretaba en los siguientes 
términos:
–  En el mercado de generación de electricidad, la empresa 
resultante de la concentración tendría una cuota de mercado 
en torno al 17% de la capacidad de producción. Esta nueva 
cuota de mercado sería considerablemente inferior a la de 
las empresas líderes en este mercado, Endesa (45,7%) e iber-
drola (36,6%). no obstante, para el tdc, teniendo en cuenta 
el elevado grado de concentración del mercado español, la 
24 Ver Xavier Vives. “El reto de la Competencia en el Sector Eléctrico”, ob. cit., 
p. 11, disponible en [http://www.iese.edu/research/pdfs/oP-06-13.pdf].
25 En efecto, a pesar de que la normativa prohíbe la asignación directa de la 
energía generada a los distribuidores o comercializadores del mismo grupo, 
los comercializadores que sólo se dedican a esta actividad se enfrentan 
al riesgo de que una subida de los precios del pool anule su margen de 
comercialización y les haga incurrir en pérdidas. En este sentido, los grupos 
empresariales que poseen empresas de generación y de comercialización 
pueden cubrir sus riesgos con la actividad de comercialización y hallar 
incentivos para incrementar los precios del pool hasta un nivel que expulse 
a los comercializadores que no tienen generadores en su grupo empresarial. 
Ver Expediente de Concentración Económica, C54/00, Unión Eléctrica 
Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, pp. 37-38, disponible en [http://www.
cncompetencia.es].
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operación podría implicar un alto riesgo de deterioro de las 
condiciones de competencia. Este deterioro se concretaría a 
través de la creación o refuerzo de una posición de dominio 
colectiva de las tres empresas que conformarían la nueva 
estructura del mercado de producción de electricidad26 
(Endesa, iberdrola, Unión Fenosa). 
– En el mercado de comercialización, la cuota de la 
nueva empresa alcanzaría el 13,8%. Esta cuota de mercado 
también estaba lejos de las correspondientes a Endesa (46%) 
26 Conclusión a la que llegó el tdc después de haber aplicado el índice Herfindahl 
y apoyarse en la Decisión de la Comisión Europea, de 22 de septiembre de 
1999, asunto Airtours/Fist Choice. Mediante esta Decisión (que posteriormente 
fue anulada por el tribunal de Primera instancia de la CE por considerar que 
la Comisión no había probado suficientemente la existencia de una posición 
dominante colectiva) la autoridad comunitaria prohibió una concentración 
que derivaría en el control del 80% del mercado por parte de los tres 
operadores principales. Para la Comisión, la disminución del número de 
operadores, reforzaría las posibilidades de una interacción de las principales 
empresas basada en el ejercicio de dominio conjunto. al seguir esta posición, 
el tdc deseaba prevenir que los participantes en la concentración perdiesen 
el interés de ejercer una auténtica competencia efectiva. Esta pérdida de 
interés tendría su fundamento en que el comportamiento orientado hacia un 
equilibrio cooperativo podría proporcionar mayores ventajas que un equilibrio 
competitivo. Este razonamiento estaba motivado en los siguientes aspectos: 
el tamaño de la nueva empresa no parecía suficiente para que compitiese 
intensa y exitosamente frente a Endesa e iberdrola. En consecuencia, las 
posibilidades de disminuir el poder de mercado de estas dos empresas eran 
reducidas. a pesar de esta circunstancia, el mayor tamaño de la nueva empresa 
sería suficiente para que Endesa e iberdrola la tuviesen en cuenta al definir 
sus estrategias en el mercado de generación. Por último, la nueva empresa 
se enfrentaría a un mayor riesgo de represalias por parte de las dos empresas 
líderes del mercado, en el caso de que no colaborara en una estrategia común 
de influencia sobre los precios. Ver José María Jiménez-laiglesia; Juan 
Jiménez-laiglesia y Jorge Masía; “Examen de Concentraciones en el Sector 
Energético Español”, en Derecho de la Competencia y…, ob. cit., p. 298; Decisión 
de la Comisión Europea, de 22 de septiembre de 1999, asunto iv/M.1524, 
Airtours/Fist Choice, publicado en el doue l 93, de 13 de abril de 2000, pp. 1-33,  
disponible en [http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/
m1524_19990922_610_es.pdf]; Sentencia del tribunal de Primera instancia de 
las Comunidades Europeas, de 6 de junio de 2002, asunto t-342/99, disponible 
en [http://curia.europa.eu/jcms/jcms/j_6/]. y Expediente de Concentración 
Económica, C54/00, Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, pp. 
39-43, disponible en [http://www.cncompetencia.es].
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e iberdrola (40%), descartándose así la creación o refuerzo 
de una posición de dominio individual. no obstante, el 
elevado grado de concentración del mercado, indicaba la 
posibilidad de que la operación también supusiese un grave 
riesgo de deterioro de la competencia, mediante el refuerzo 
de una posición de dominio colectiva. además, para el tdc, 
el principal deterioro de la competencia en el mercado de 
comercialización era la eliminación de Hidrocantábrico, a 
la vista de que esta empresa era considerada como el com-
petidor con la política comercial más agresiva y exitosa. 
a la vista de las restricciones a la competencia derivadas 
de la concentración, Unión Fenosa argumentaba que, como 
efectos compensatorios de estas restricciones, debía consi-
derase el ahorro significativo en los costos de la actividad 
de producción de electricidad. asimismo, también debía 
tenerse presente el ahorro que se produciría al aprovechar las 
sinergias en otras actividades del grupo, como distribución y 
comercialización de electricidad, telecomunicaciones y gas. 
En suma, para esta empresa, el ahorro total derivado de la 
concentración podría ascender a 40 millones de euros al año. 
Frente a este argumento, el tdc consideró que si bien la 
concentración podría suponer un ahorro de costos impor-
tante para las diferentes empresas del grupo empresarial, 
estas ventajas no se traducirían en beneficios para los con-
sumidores, concretamente en materia de disminución de 
precios27.
respecto al análisis de los efectos compensatorios de la 
concentración, es preciso mencionar que se echa de menos 
un análisis detallado sobre la aportación de la concentración 
a la mejora de la competitividad internacional del sector 
27 Por el contrario, la desaparición de Hidrocantábrico como competidor, 
afectaría el funcionamiento de los mecanismos del mercado que deberían 
conducir a la reducción de los precios para los consumidoresVer. Expediente 
de Concentración Económica, C54/00, Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del 
Cantábrico, p. 46, disponible en [http://www.cncompetencia.es].
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eléctrico español, de cara al desarrollo del mercado común 
de la energía en Europa28. Por ejemplo, en el dictamen del 
tdc, no se hizo un análisis del proceso de liberalización 
energética en España, en Portugal y/o en Francia, países 
vecinos claves para la integración del sistema energético 
peninsular en el mercado europeo. 
Sobre la base del análisis anteriormente expuesto, el 
tdc presentó sus respectivas conclusiones en torno a la 
operación de concentración29. Entre sus conclusiones cabe 
destacar las siguientes:
– El mercado eléctrico español presentaba un grado de 
concentración muy elevado. Endesa e iberdrola, controlaban 
alrededor del 80% del total de la energía eléctrica producida 
anualmente y eran propietarias de las centrales de generación 
que fijan el precio del pool. Por su parte, aproximadamente el 
80% de las compras en el mercado mayorista correspondían 
también a Endesa e iberdrola. además, entre los cuatro 
grupos eléctricos principales existían importantes vínculos 
económicos, dentro y fuera del sector eléctrico.
– la estructura del sector eléctrico y la existencia de 
importantes barreras de entrada en la producción y comer-
cialización de electricidad, hacían que el grado de contest-
abilidad de estos mercados fuese muy reducido30.
28 En el mismo sentido el Profesor ariño, sostiene que “…el tdc se queda corto 
y no aplica hasta sus últimas consecuencias el art. 16, ya que no analiza si la 
fusión mejoraría la competitividad internacional del sector eléctrico español, 
con repercusiones a medio plazo sobre el progreso económico y sobre los 
intereses de los consumidores. también es una presunción indemostrada que 
la de que la mejora de la eficiencia empresarial no va a beneficiar a estos…”. 
Cfr. lucía lópez de Castro García Morato y Gaspar ariño. “Derecho 
de la Competencia en Sectores…”, ob. cit., p. 157.
29 ibíd. pp. 47 y ss. 
30 Para la Comisión nacional de la Energía (cne), uno de los principales 
problemas del sector eléctrico español era la insuficiente capacidad de las 
conexiones internacionales. Esta circunstancia se convertía en una barrera a la 
hora de buscar una mayor competencia en el sector y dificultaba la integración 
de España en el mercado único de la electricidad. actualmente, 9 años 
después de esta operación, este sigue siendo un asunto de intensa discusión 
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– la operación de concentración implicaría un claro riesgo 
de deterioro de la competencia efectiva. En el mercado de 
producción aumentaría significativamente el elevado grado 
de concentración existente. además, la empresa resultante 
podría ejercer su actividad orientada al equilibrio coopera-
tivo con Endesa e iberdrola, beneficiándose, eventualmente, 
de un precio del pool superior al coste marginal31.
e importancia debido al insuficiente desarrollo de las interconexiones 
internacionales, en especial con Francia, circunstancia que aísla a la península 
del mercado eléctrico europeo. En este sentido, sobre la importancia de las 
conexiones internacionales en el sector eléctrico español, destacamos lo 
mencionado por rivero torre: “En el mercado eléctrico el aspecto más 
importante para la concurrencia hace referencia a las «interconexiones», con 
su derivada de acceso libre de terceros a la red (atr) y el problema de las 
congestiones fronterizas entre sistemas eléctricos. Es cierto que este tema es 
objeto preferente en las propuestas de la Comisión, orientadas a lograr cuanto 
antes ese mínimo de 10 por 100 de capacidad de las interconexiones que se 
fijó en lisboa y que, si bien para España es ambicioso, puesto que partimos de 
unas interconexiones en torno al 3 por 100 de la demanda prevista de potencia 
(…), también hay que reconocer que en esto estamos lejos de poder hablar 
de condiciones de mercado puesto que incluso ese 10 por 100, es más bien 
un objetivo necesario para la seguridad más que el deseable para comerciar 
libremente. En España este tema es de especial relevancia por ocupar 
geográficamente una posición, junto con Portugal, de extremo geográfico en 
la Unión Europea. De hecho son mucho más fuertes y rápidamente crecientes 
las interconexiones con Portugal y el norte de África (Marruecos) que con 
Europa a través de Francia”. Cfr. Pedro rivero torre; “aspectos Económicos 
y de Competitividad de los Mercados Eléctricos”, en Energía y Regulación en 
Iberoamérica, Comisión nacional de la Energía, Editorial aranzadi, 2008, p. 
196; informe 4/2000 de la Comisión nacional de la Energía, sobre el proyecto 
de concentración consistente en la toma de control de Hidroeléctrica del 
Cantábrico S.a. por parte de Unión Fenosa, S.a. de 26 de abril de 2000, p. 16, 
disponible en [http://www.cne.es/cne/doc/publicaciones/CnE04_00.PDF].
31 De forma contraria concluía la autoridad sectorial argumentando que la 
concentración tenía como efecto incrementar en este mercado el grado de 
concentración, pero no modificaba esencialmente su estructura ya que el poder 
económico que ofrecía la capacidad para determinar los precios continuaba 
en cabeza de Endesa. En este sentido compartimos la postura del Profesor 
ariño, para quien el riesgo de colusión existente no se derivaba directamente 
de la operación de concentración, sino que era un riesgo propio del sector 
debido a que las dos empresas líderes controlaban el 80% del mercado. Ver 
lucía lópez de Castro García Morato y Gaspar ariño. “Derecho de la 
Competencia en Sectores…”, ob. cit., p. 128; informe 4/2000 de la Comisión 
238
– la existencia de fuertes barreras a la entrada en el 
mercado de producción, hacían improbable la entrada de 
nuevos competidores a corto plazo. 
– En el mercado de comercialización, la operación de 
concentración conduciría a una modificación estructural 
que obstaculizaría el ejercicio de la competencia efectiva. 
En primer lugar, se incrementaría el elevado grado de 
concentración existente y se eliminaría al operador que, en 
aquel momento, dinamizaba la competencia en este mercado 
(Hidrocantábrico)32.
– la disminución de costes y la mejora de la eficiencia no 
se traducirían en ventajas directas para los usuarios debido 
al deterioro de las condiciones de competencia. además, 
la posición negociadora de la nueva empresa le permitiría 
determinar una estrategia empresarial dirigida al equilibrio 
cooperativo, estrategia favorable en una estructura industrial 
con características de oligopolio. 
2.3. Decisión final
De acuerdo con los argumentos expuestos en el proceso 
de evaluación, el tdc dictaminó que resultaba adecuado 
declarar improcedente la operación de concentración 
Union Fenosa/Hidrocantábrico33. Este dictamen fue remitido 
nacional de la Energía, de 26 de abril de 2000, p. 89, disponible en [http://
www.cne.es/cne/doc/publicaciones/CnE04_00.PDF].
32 Según la cne, en este mercado la concentración tenía como efecto la 
consolidación de una tercera empresa pero sin arrebatar el dominio de 
Endesa e iberdrola. En este sentido, era recomendable que la nueva empresa 
continuase con su comportamiento en el mercado de comercialización, 
especialmente el seguido recientemente por Hidrocantábrico. Ver informe 
4/2000 de la Comisión nacional de la Energía, de 26 de abril de 2000, p. 90, 
disponible en [http://www.cne.es/cne/doc/publicaciones/CnE04_00.PDF].
33 Decisión contraria a la adoptada por la cne, que concluyó que esta 
concentración no alteraba significativamente el grado de competencia en el 
sector, teniendo en cuenta la situación del proceso de liberalización y el grado 
de competencia del sector eléctrico español (agravado, en especial, por la falta 
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al Consejo de Ministros, que el 26 de mayo de 2000, acogió 
la recomendación del tdc y acordó declarar improcedente 
esta concentración34. 
respecto de esta concentración, a nuestro modo de ver, 
debe destacarse que el examen que realizó la cne fue un 
análisis dinámico, en el cual se tuvieron en cuenta variables 
de interesante contenido, a saber: el análisis del proceso de 
liberalización del sector eléctrico, la aproximación de un 
mercado ibérico de la energía, el desarrollo de las intercon-
exiones internacionales y la necesaria reforma del marco 
regulatorio (como medida imprescindible para desarrollar 
la competencia en el sector eléctrico). Sin embargo, el tdc 
realizó un estudio tradicional, basado en previsiones de 
ejercicio de poder de mercado, índice de concentración35, 
número de agentes, cuotas de mercado y barreras de entrada.
de interconexiones internacionales). Para esta autoridad, en los mercados de 
producción y comercialización, la concentración no derivaría en situaciones 
de creación o refuerzo de posiciones de dominio individual, teniendo en 
cuenta que la cuota de mercado que alcanzaría sería muy inferior a la de 
los operadores dominantes (Endesa e iberdrola). respecto a la probabilidad 
de comportamiento conjunto, la cne descartó esta posibilidad ya que el 
incremento de la cuota de mercado de Unión Fenosa, no daría lugar a un 
cambio cualitativo substancial en el mercado. En palabras de la cne: “las 
condiciones de partida de las agrupación de empresas uef-HC no parece 
sugerir que esta esté en condiciones de arrebatar el puesto de “empresa 
dominante” a alguna de sus competidoras, no siendo previsible que se 
otorgase por parte de las otras dos empresas dicha posición de dominio en 
aras de una colusión tácita, dada la importante diferencia de tamaño entre 
la empresa líder y la nueva empresa”. Cfr. informe 4/2000, de la Comisión 
nacional de la Energía, de 26 de abril de 2000, p. 61, disponible en [http://
www.cne.es/cne/doc/publicaciones/CnE04_00.pdf].
34 En consecuencia, el Consejo de administración de Unión Fenosa acordó el 
29 de mayo del 2000, desistir de la opa. Ver Página web de la cnmv: [http://
www.cnmv.es/index_n.htm?/consultas/reg_ofi_emisi_admisi/regemisiones.
htm~/p_consultas_5.html].
35 De hecho la cne cuestionó la idoneidad del uso del índice hhi como 
herramienta de política antitrust, puesto que la consideraba parcial e indirecta. 
Ver informe 4/2000 de la Comisión nacional de la Energía, de 26 de abril 
de 2000, p. 45, disponible en [http://www.cne.es/cne/doc/publicaciones/
CnE04_00.PDF].
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Esta diferencia de criterios explica, en parte, que dos au-
toridades técnicas –con fundamento en los mismos hechos– 
alcancen conclusiones distintas respecto a la procedencia 
de la concentración. En efecto, mientras que para la cne la 
concentración no afectaría significativamente las limitadas 
condiciones de competencia de los mercados afectados, 
para el tdc estas condiciones de competencia empeorarían 
como resultado de la concentración. Mientras que para la 
cne, la existencia de tres agentes competidores, de similar 
dimensión, bajo determinadas condiciones, podría dinami-
zar la competencia en el sector36, para el tdc, la reducción 
de cuatro agentes competidores a tres, era un indicador de 
un posible deterioro en las condiciones de competencia37. 
En este orden de ideas, disentimos del enfoque de evalu-
ación tradicional llevado a cabo por el tdc, ajeno al estudio 
de la operación teniendo en cuenta que se trataba de un 
sector económico en transición, recientemente abierto a la 
competencia y con perspectivas de evolución de cara a la 
formación de un Mercado ibérico de la Energía 38. 
Desde la perspectiva de la industria eléctrica española, 
podríamos considerar esta operación como la primera 
36 Si se tiene en cuenta el contexto de liberalización, la creación de un mercado 
común, las insuficiencias del marco regulatorio, las escasas conexiones 
internacionales, las barreras de entrada, etc.
37 En este sentido el tdc, sostenía que : “la evaluación de la operación, según 
los criterios más recientes de las autoridades de competencia de la Comisión 
Europea, conduce a una conclusión similar… la concentración proyectada 
reduciría de cuatro a tres el número de operadores significativos de un 
mercado que presenta ya un elevado grado de concentración y en el que 
se han producido indicios de posible ejercicio del poder de mercado de 
los principales operadores”. Cfr. Expediente de Concentración Económica, 
C54/00, Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, p. 40, disponible 
en [http://www.cncompetencia.es].
38 Por su parte, el enfoque dinámico de la evaluación de la cne, le permitió 
interpretar con mayor prudencia y juzgar con menos rigidez, los efectos 
anticompetitivos de esta operación. Ver lucía lópez de Castro García 
Morato y Gaspar ariño. “Derecho de la Competencia en Sectores…”, ob. cit., 
p. 158.
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respuesta local a la tendencia de otras empresas europeas 
de aumentar su dimensión, como se evidenciaba en aquel 
momento de las concentraciones edf/london Electricity, 
veba/viag, edf/EnBW. Estas operaciones anticipaban la 
intención de estas empresas (en particular de edf y e.on 
–veba/viag–) de convertirse en grandes grupos energéticos, 
naturalmente, al amparo de sus respectivos Gobiernos. res-
paldo político con el que no contaron en esta oportunidad, 
ni Unión Fenosa ni Hidrocantábrico. 
3. operación endesa/iberdola
3.1. Características de la operación y empresas participantes
El 17 de octubre del año 2000, iberdrola remitió una comu-
nicación a la cnmv, en la que presentó los detalles de una 
operación de concentración con Endesa, que según las partes 
involucradas en la operación, debía cerrarse en el segundo 
trimestre del 200139. la operación de concentración proyec-
tada consistía en la fusión por absorción de iberdrola por 
parte de Endesa40, a través de un canje de acciones y que 
39 Ver Comunicación a la cnmv, registro 9085, de 17 de octubre de 2000, “iberdrola 
remite presentación sobre la fusión con Endesa”. Disponible en [http://www.
cnmv.es/Portal/hr/verDoc.axd?t={74caeef5-31a2-40fa-858e-229da1a8701f}].
40 otra operación de concentración adelantada por Endesa en el sector eléctrico 
español, fue la operación Endesa/Hidroflamicell, enfocada en los mercados de 
distribución y comercialización de electricidad, y aprobada mediante acuerdo 
del Consejo de Ministros el 14 de febrero de 2003. Ver acuerdo del Consejo 
de Ministros de 14 de febrero de 2003, por el que se aprueba la operación de 
concentración Endesa/Hidroflamicell e informe del tribunal de Defensa de la 
Competencia, de 14 de enero de 2003,expediente de concentración económica 
C-76/02. Disponibles en [www.cncompetencia.es]. Por su parte, iberdrola 
también ha participado en las operaciones de concentración Iberenova/Gamesa 
e Iberdrola/Berrueza. En la primera de estas operaciones, iberenova, empresa 
perteneciente al grupo iberdrola, pretendía adquirir determinados activos 
eólicos de la Sociedad Gamesa Corporación tecnológica S.a. Esta operación, 
enfocada en el mercado de producción de energía eléctrica, fue aprobada 
condicionalmente mediante acuerdo del Consejo de Ministros de 14 de 
marzo de 2003. Por su parte, la operación Iberdrola/Berrueza, enfocada en los 
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daría lugar a que Endesa cambiase su denominación social 
por la de Endesa iberdrola S.a41. 
Una de las particularidades de esta operación, radicaba en 
que, en el proyecto de fusión se incluía un plan de desinver-
sión de activos, cuya ejecución –según las partes– permitiría 
la autorización de la fusión por las autoridades de defensa de 
la competencia. la ejecución de este plan de desinversiones 
estaría seguido por un intenso proceso de inversiones que 
permitiría a la nueva empresa diversificar sus actividades 
desde una perspectiva geográfica y de negocios.
En este sentido, la fusión proyectada se estructuraba en 
tres fases que presentaban las siguientes características42:
En una primera fase se ejecutaría la fusión por absor-
ción de iberdrola por Endesa, adquiriendo en bloque y 
por sucesión universal, el patrimonio de iberdrola, que se 
extinguiría sin liquidación. 
mercados de distribución y comercialización de electricidad, fue declarada 
improcedente mediante acuerdo del Consejo de Ministros de 21 de diciembre 
de 2001. Ver acuerdo del Consejo de Ministros de 14 de marzo de 2003, por 
el que se aprueba con condiciones la operación de concentración económica 
Iberenova/Gamesa e informe del tribunal de Defensa de la Competencia de 27 
de febrero de 2003, expediente de concentración económica C-77/02; acuerdo 
del Consejo de Ministros de 21 de diciembre de 2001, por el que se declara 
improcedente la operación de concentración económica Iberdrola/Berrueza e 
informe del tribunal de Defensa de la Competencia, de 23 de noviembre de 
2001, expediente de concentración económica C-66/01.Disponibles en [www.
cncompetencia.es].
41 El 17 de octubre de 2000, los Presidentes y Consejeros Delegados de Endesa e 
iberdrola firmaron el protocolo de fusión y al día siguiente, el 18 de octubre, 
fue presentada ante el sdc, la respectiva solicitud de concentración. Según los 
términos de la fusión presentados por iberdrola a la cnmv, los accionistas de 
iberdrola recibirían 18 acciones de Endesa más 25 pesetas por cada 23 acciones 
de iberdrola que tuviesen. así las cosas, los accionistas de Endesa tendrían 
un 60% de “Endesa iberdrola S.a.” y los accionistas de iberdrola un 40%. Ver 
Comunicación a la cnmv, registro 9085, de 17 de octubre de 2000, diapositiva 
3. Disponible en [http://www.cnmv.es/Portal/hr/verDoc.axd?t={74caeef5-
31a2-40fa-858e-229da1a8701f}]. 
42 Ver lucía lópez de Castro García Morato y Gaspar ariño. “Derecho de 
la Competencia en Sectores…”, ob. cit., p. 165.
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Después de realizarse la inscripción de la escritura de 
fusión, se abriría una segunda fase de la operación consis-
tente en la cesión de determinados activos, mediante ventas 
o permutas de activos a empresas españolas y extranjeras 
del sector energético. Estas ventas o permutas también se 
podrían realizar con empresas de otros sectores, en las que 
Endesa o iberdrola tenían participaciones. todos los activos 
involucrados en este proceso constarían en documento de-
nominado “Plan de Desinversiones”, que debía ser aprobado 
por Endesa iberdrola S.a43. 
Por último, la tercera fase de la operación planteada 
consistiría en el desarrollo de un “Plan de Expansión”. En 
efecto, para las partes, la cesión de los activos permitiría 
obtener recursos para llevar a cabo un plan de expansión, 
que tendría por objeto adquirir principalmente activos de 
generación, transporte, distribución o comercialización de 
43 las empresas notificantes aclaraban que como característica especial del 
plan de desinversiones de activos de generación, se pretendía agrupar estos 
activos en paquetes significativos que incentivaran la entrada en el mercado 
eléctrico español de, al menos, dos nuevos competidores. En este orden de 
ideas, el proceso de desinversión de activos se llevaría a cabo de tal forma 
que Endesa iberdrola S.a. mantuviese en España un parque de generación 
de las siguientes características: Una capacidad de generación aproximada 
de 20.300 MW, lo que equivalía a la capacidad de generación de Endesa en 
el momento de la fusión; El mix de generación tendría como referencia la 
composición integrada de la cartera de activos de generación de Endesa e 
iberdrola, es decir un 40-45% hidráulica, 35-40% térmica y 20-25% nuclear; 
Endesa iberdrola S.a, continuaría con los proyectos de generación existentes 
hasta un total de 2.800 MW, lo que equivaldría al mayor volumen de los 
autorizados previamente a cada una de las entidades involucradas en la 
operación. respecto a los activos de distribución, en el plan de desinversiones 
se preveía la enajenación de una parte del negocio de distribución peninsular, 
que se estimaba en un volumen de más de 25.000 GWh de energía distribuida 
y que representaba alrededor de 4 millones de clientes. Frente a la actividad 
de comercialización, no se incluían sus activos en el proceso de desinversión. 
lo que propusieron las empresas fue no renovar ciertos contratos ya suscritos, 
limitando así su cuota de mercado al 50% de la nueva energía contratada por 
los consumidores cualificados. Este compromiso se mantendría hasta el 1.o 
de enero de 2003. Ver lucía lópez de Castro García Morato y Gaspar 
ariño. “Derecho de la Competencia en Sectores…”, ob. cit., p. 166.
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energía eléctrica en terceros países, especialmente en Europa, 
con la finalidad de dar mayor protagonismo internacional 
a la nueva empresa44. Del mismo modo, con la venta de 
estos activos se realizarían inversiones en otros sectores 
energéticos, en el área de telecomunicaciones, etc.
ahora bien, hay que tener presente que, según datos de 
1999, Endesa controlaba el 42,44% del mercado de produc-
ción de energía eléctrica, mientras que iberdrola poseía el 
35,12% de este mercado. así pues, eran (y siguen siéndolo) 
los dos principales agentes productores de electricidad (en 
términos de capacidad instalada) en el mercado español45.
tratándose del mercado de distribución de electricidad, 
en el momento de la operación, Endesa tenía una cuota de 
mercado del 41%, mientras que iberdrola poseía el 39%, 
44 Merece la pena resaltar que este propósito de internacionalización es una 
constante en los argumentos de las partes que justifican la concentración. 
En este sentido, Endesa e iberdrola afirmaban que “la globalización de la 
economía, la progresiva convergencia de los distintos mercados de productos 
y servicios energéticos, la construcción del mercado único europeo de la 
electricidad y la creciente y acelerada liberalización del mercado eléctrico 
español configuran un nuevo y exigente escenario, que plantea a las 
compañías españolas, cuyo negocio básico está constituido por la producción, 
distribución y comercialización de energía eléctrica, un reto al que están 
obligadas a dar la adecuada respuesta estratégica…”. así las cosas, estas 
empresas “…han considerado que su fusión da respuesta a las exigencias 
empresariales impuestas por el marco internacional antes citado y señalan 
la complementariedad de sus actividades en los mercados eléctricos de 
España y de iberoamérica, que supone una base para su futura expansión 
también europea y norteamericana en el ámbito energético, en el de las 
telecomunicaciones y otras actuaciones de diversificación en materia de 
nuevas tecnologías, convirtiéndose la empresa fusionada en líder en Europa 
e iberoamérica.”. Cfr. informe de la Comisión nacional de la Energía sobre 
el Proyecto de Concentración consistente en la Fusión de Endesa, S.a., e 
iberdrola, S.a. informe de 28 de noviembre de 2000, pp. 10 y 11. Disponible 
en [www.cne.es].
45 Ver informe de la Comisión nacional de la Energía de 28 de noviembre de 
2000, p. 60. Disponible en [www.cne.es].
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acaparando entre las dos empresas el 80% del mercado de 
distribución46.
Por su parte, en el mercado de comercialización, Endesa 
tenía una cuota de mercado del 44%, mientras que iberdrola 
alcanzaba el 41%, sumando entre las dos empresas el 85% 
del mercado de comercialización de electricidad47.
así las cosas, una vez notificada la operación ante el 
Servicio de Defensa de la Competencia, este dio traslado 
del expediente a la cne y al tdc, para que emitiesen sus 
respectivos informes sobre la operación.
3.2. Evaluación de la operación
Para la cne, la operación notificada podría suponer una 
mejora en la situación de competencia existente en aquel 
momento en el sector eléctrico español. no obstante, subor-
dinó su informe favorable al cumplimiento de determinados 
requisitos, entre los cuales destacamos48:
– Endesa iberdrola S.a. debería enajenar su participación 
en el operador del Mercado ibérico de la Energía-Polo Es-
pañol (omel), que excediera del máximo legal permitido 
(10%). Endesa iberdrola S.a. también debería vender su 
participación en red Eléctrica de España (ree).
– la capacidad instalada que podía tener la nueva empresa 
podía ser igual a la que tenía Endesa antes de la operación 
y en las mismas condiciones (45%). Paralelamente, la nueva 
empresa no podría construir nuevas centrales en 5 años, 
excepto si la cuota de generación bajaba del 40%, supuesto 
en el cual el plazo de la prohibición descendería a 3 años.
46 Ver Comunicación a la cnmv, registro 9085, de 17 de octubre de 2000, 
diapositiva 28. Disponible en [http://www.cnmv.es/Portal/hr/verDoc.
axd?t={74caeef5-31a2-40fa-858e-229da1a8701f}].
47 ibídem.
48 Ver informe de la Comisión nacional de la Energía de 28 de noviembre de 
2000, págs.199, 202, 203, 205, 206, 213. Disponible en [www.cne.es].
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– la cuota máxima de distribución a clientes no cuali-
ficados seria el 41%; es decir, el margen de distribución “a 
tarifa” que en aquel momento poseía endesa. Se establecía 
como alternativa que la nueva empresa mantuviese una 
cuota del 62%, como proponían las empresas, si la diferen-
cia (es decir, un 21% de los clientes) era gestionada por una 
sociedad independiente hasta el 1 de enero de 2004 .
– En relación a la actividad de comercialización, la nueva 
empresa debería desarrollar esta actividad a través de una 
filial separada y no directamente por la matriz. 
Después de haber sido presentado el informe de la cne 
–que anticipaba un desafortunado desenlace de la operación, 
teniendo en cuenta los estrictos requisitos exigidos– el 10 
de enero del 2001, el tdc presentó su respectivo informe de 
la operación en cuestión49.
En este orden de ideas, para el tdc, el mercado geográfico 
afectado por la operación era el territorio peninsular español, 
criterio contrario al expuesto por las partes que ampliaban 
el mercado geográfico afectado a toda la península ibérica50. 
asimismo, el tdc hizo énfasis en que el mercado geográfico 
49 informe del tdc, Expediente de Concentración Económica C 60/00 endesa/
iberdola, de 10 de enero de 2001. Disponible en [http://www.cncompetencia.
es/Default.aspx?tabid=116].
50 los argumentos expuestos por Endesa e iberdrola para considerar la 
península ibérica como el mercado geográfico afectado por la operación eran 
“el paulatino incremento de la relevancia de las importaciones de energía 
eléctrica para disciplinar el comportamiento de las entidades con activos de 
generación situados en España…” y que “la capacidad de interconexión con 
Portugal es suficiente como para que los productores españoles pudieran 
llegar a suministrar a través de la frontera el 20% de la demanda de aquel país”. 
Estos argumentos no fueron aceptados por el tdc, en primer lugar, porque la 
conexión comercial con Francia y Portugal representaba solamente el 2,5% y 
el 1,7% de la capacidad de generación del régimen ordinario, no pudiendo 
considerarse estas importaciones como relevantes para delimitar el mercado 
geográfico. y, en segundo lugar, porque la capacidad de exportación de los 
generadores portugueses, dada la limitada capacidad de interconexión de la 
época, no les permitía satisfacer el 20% de la demanda del mercado español. 
Ver informe del tdc C 60/00, de 10 de enero de 2001, p. 35. Disponible en 
[http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?tabid=116].
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de referencia, en el caso del suministro a consumidores 
finales, era de ámbito regional o incluso local, ya que las 
zonas geográficas podían presentar características de oferta 
y demanda muy distintas.
En cuanto a la delimitación del mercado de producto, 
el tdc incluyó las actividades de producción de energía 
eléctrica que se compra y se vende a través del “pool” o mer-
cado mayorista, así como también el mercado de la energía 
adquirida mediante contratos bilaterales. también fueron 
incluidos como parte del mercado de producto afectado, las 
actividades de transporte, distribución y comercialización 
de electricidad. 
así las cosas, después de haber delimitado el mercado 
geográfico y de producto afectados, la valoración de los 
efectos de la concentración se concretaba en los siguientes 
términos51:
– En el momento de la operación, el mercado mayorista se 
encontraba en una situación que podía calificarse como un 
duopolio de Endesa e iberdrola, que en conjunto alcanzaban 
cuotas de mercado cercanas al 80% de las ofertas. En este 
sentido, gracias a sus respectivas cuotas, estas empresas 
podían ejercer poder de mercado, por sí solas o a través de 
una colusión tácita. Para el tdc, la operación de concentración 
notificada creaba en el mercado mayorista una posición de 
dominio individual a favor de la empresa resultante de la 
fusión, debido a que se producía un alejamiento del segundo 
y único competidor real (Unión Fenosa, que tenía una cuota 
de mercado del 11, 7%, frente al 42% que tendrían Endesa 
iberdrola S.a.)52. 
51 Ver informe del tdc C 60/00, de 10 de enero de 2001, pp. 64, 70, 72. Disponible 
en [http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?tabid=116].
52 Del mismo modo, la mejora del mix de producción de la nueva empresa 
(manteniendo una cuota de mercado superior al 40%) y ver reforzado su 
poder de compra en el mercado mayorista, también contribuían a crear la 
posición de dominio individual argumentada por el tdc. 
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–Según los términos de la operación notificada, en la 
actividad de transporte, Endesa iberdrola S.a., alcanzaría 
una cuota del 35% en términos de kilómetros de red. Esta 
situación podría favorecer prácticas anticompetitivas en el 
acceso a la red a los terceros, con la finalidad de favorecer a 
las empresas del grupo y también podría favorecer la apari-
ción de monopolios regionales integrados verticalmente53.
–En la actividad de distribución, la cuota resultante 
de la nueva empresa se situaría en el 61,5% del total de la 
distribución peninsular. Para el tdc, una cuota elevada en 
distribución, aún tratándose de una actividad regulada, 
implicaba una considerable ventaja competitiva en la ac-
tividad liberalizada de la comercialización54. 
–En la actividad de comercialización, Endesa iberdrola 
S.a. tendría una cuota del 84,6% de la energía contratada 
para clientes elegibles. Situación que era, prácticamente, 
un monopolio, reforzado –además– por las ventajas de su 
mayor cuota en la actividad de distribución.
En suma, para el tdc, tal y como estaba notificada la 
operación, se pasaba de una posición de dominio colec-
tivo (entre Endesa e iberdrola), a una posición de dominio 
individual a favor de la nueva empresa resultante (Endesa 
iberdrola S.a.)55.
Como argumentos a favor de esta operación, los notifi-
cantes alegaron que la operación de concentración notificada 
no suponía una creación o reforzamiento de la posición de 
dominio, puesto que los indicadores de concentración se 
reducían sustancialmente gracias al plan de desinversiones 
53 Ver José María Jiménez-laiglesia; Juan Jiménez-laiglesia y Jorge Masía; 
“Examen de Concentraciones en el Sector Energético Español”, en Derecho de 
la Competencia y…, ob. cit., p. 300.
54  En efecto, si Endesa pasaba de tener una cuota del 40% al 61,5% en la actividad 
de distribución, su posición de dominio (casi absoluto en la actividad de 
comercialización) se vería considerablemente reforzada. 
55 Ver informe del tdc, C 60/00 de 10 de enero de 2001, p. 75. Disponible en 
[http://www.cncompetencia.es/Default.aspx?tabid=116].
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propuesto. De igual modo, el fundamento estratégico-empre-
sarial de la operación, sustentado en el reposicionamiento, 
ganancia de eficiencias y economías de escala, coincidía 
con el interés público. Por último, las partes destacaban 
que esta concentración proporcionaba grandes beneficios 
en términos de competitividad internacional a la industria 
española y a los intereses de consumidores y usuarios56.
3.3. Decisión final
El informe elaborado por el tdc declaró improcedente la 
operación en los términos en que había sido notificada por 
las partes, ya que, en esos términos, la operación obstacu-
lizaría el mantenimiento de la competencia efectiva en el 
mercado de la electricidad57. no obstante, la citada autoridad 
abrió la posibilidad de que la operación fuese aprobada, 
siempre y cuando las partes cumplieran un extenso catá-
logo de condiciones (condiciones aún más severas que las 
propuestas por la cne) relacionadas con cesiones de activos, 
cuotas de mercado y los procedimientos de cesión. Entre 
estas condiciones destacamos:
56 ibíd., pp. 7 y 8. 
57 El tdc reconocía que la concentración llevaría a una disminución de costes 
y una mejora de la eficiencia productiva de la nueva empresa. no obstante, 
según su criterio, al quedarse Endesa iberdrola S.a., como única empresa 
con posición de dominio, no existirían incentivos para trasladar las mayores 
eficiencias a los consumidores. la operación también propiciaría la entrada 
de nuevos competidores y el reforzamiento de los ya existentes. Sin embargo, 
para promover estos efectos favorables, y para que una mayor competencia 
permitiera que las ganancias de la eficiencia fuesen trasladadas a los 
consumidores, debía limitarse el poder de mercado de la empresa resultante. 
Esta reducción del poder de mercado debía hacerse desde el lado de la 
oferta (reduciendo su capacidad de generación al 35%), desde la demanda 
(reduciendo sus activos de distribución, su capacidad de comercialización) y 
suprimiendo su presencia en la actividad de transporte. Ver informe del tdc, 
C 60/00 de 10 de enero de 2001, pp. 74, 75, 76. Disponible en [http://www.
cncompetencia.es/Default.aspx?tabid=116].
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– la entidad resultante de la concentración no podía 
tener una capacidad de producción superior a 15.110 MW 
(equivalente al 35% de la capacidad instalada en régimen 
ordinario en aquel entonces).
– la entidad resultante debía enajenar todos sus activos 
de transporte de electricidad en alta tensión.
– la entidad resultante no podía tener una cuota de ac-
tivos de distribución superior a la que tenía Endesa. 
– la entidad resultante de la fusión, sus filiales y empresas 
participadas, debían limitar al 40% su cuota de mercado de 
la nueva energía eléctrica contratada por los consumidores 
cualificados. Esta restricción se mantendría vigente hasta 
el 1 de enero de 2004.
– El Plan de Cesión de activos no podía prever la per-
muta de activos entre la entidad resultante y las entidades 
adquirentes. En este sentido, el mecanismo de enajenación 
de activos debía ser la subasta y debía facilitar la formación 
de, mínimo, dos grupos empresariales nuevos, con una 
cuota de mercado individual en generación superior al 10%. 
– los activos de generación y distribución debían ena-
jenarse por separado.
El informe elaborado por el tdc fue remitido al Consejo 
de Ministros, el cual, siguiendo la línea de la autoridad de 
competencia, mediante acuerdo de 2 de febrero de 2001, 
autorizó la fusión de Endesa e iberdrola, condicionada al 
cumplimiento de 42 severas condiciones de diversa índole. 
Estas condiciones afectaban a los aspectos sustantivos de 
la fusión, el procedimiento, el plan de desinversiones y la 
regulación de los periodos de transición58. 
Conocidos los términos del acuerdo del Consejo de 
Ministros, teniendo en cuenta que bajo las condiciones 
impuestas la fusión daría nacimiento a una empresa de 
58 Ver lucía lópez de Castro García Morato y Gaspar ariño; “Derecho de 
la Competencia en Sectores…”, ob. cit., p. 177. 
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menores dimensiones que las mismas Endesa o iberdrola, 
los Consejos de administración de estas empresas renun-
ciaron a la fusión al considerarla “no…viable ni de interés 
para los accionistas”59. 
De haberse llevado a cabo esta fusión (mediante la nego-
ciación de la condiciones inicialmente sugeridas por la cne) 
se hubiese creado una empresa que hoy podría considerarse 
de dimensiones equiparables a las grandes empresas energé-
ticas de alemania, italia y Francia que dominan el sector60. En 
efecto, ninguna otra operación de concentración en el sector 
eléctrico español hubiese podido derivar en una empresa de 
la dimensión de Endesa e iberdrola conjuntamente conside-
radas y, en consecuencia, se hubiese creado un “campeón 
nacional” del sector eléctrico europeo. naturalmente, las 
restricciones a la competencia en el mercado eléctrico local 
eran más que evidentes, aunque, a nuestro modo de ver, 
un adecuado plan de desinversiones hubiera permitido la 
ejecución de la concentración y el favorecimiento de una 
condiciones de competencia deseadas (y practicables) en el 
momento en que fue planeada esta operación. 
a este respecto, compartimos la reflexión de ariño y 
lópez de Castro, quienes, tratándose del sector energético, 
consideran que hay que plantearse cuál es la competencia 
“practicable” y “eficiente” en este campo, teniendo en 
cuenta que lo necesario es una competencia que pueda 
funcionar y que se adapte a las peculiaridades de la indu-
59 Cfr. lucía lópez de Castro García Morato y Gaspar ariño; “Derecho de 
la Competencia en Sectores…”, ob. cit., p. 177.
60 Por ejemplo, e.on, entre el año 2000 y 2003, impulsó importantes operaciones 
de concentración con empresas alemanas como veba/viag, Fortum 
Kraftwerk Burghausen , ruhrgas, Fortum Energie, Hein Gas, Stadwerke 
Heide y Stadwerke asbach. Ver lévêque, François y Monturus, ricardo; 
“Mergers and acquisitions within the European Power and Gas Sectors. 
Cases and Patterns”, Centre d’Économie industrielle (cerna), Ecole nationale 
Supérieure des Mines de Paris, enero, 2008, pp. 134 y ss. Disponible en [http://
www.cerna.ensmp.fr/].
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stria. En este sentido, los autores recuerdan que la compe-
tencia en sectores regulados –como el sector eléctrico– no 
debe identificarse nunca con la competencia en productos 
y mercancías. Por lo tanto, “…si el sector y los mercados 
requieren empresas grandes y fuertes, no es buena política 
ordenar, ex ante, su atomización. Si hay que dejar a un lado 
el índice Herfindahl-Hirschmann, o revisar el concepto de 
posición de dominio, debe hacerse, cuando las necesidades 
de un sector estratégico regulado lo exijan. la clave no está 
en el número de operadores -ni cuatro ni cinco- sino que 
se está en una regulación para la competencia, adaptada a las 
circunstancias de cada momento.”61.
4. operación Gas natural/iberdola
4.1. Características de la operación y empresas participantes
El 10 de marzo del 2003, Gas natural presentó ante la cnmv 
una opa por el 100% de las acciones de iberdrola. la contra-
prestación ofrecida por Gas natural se estructuraba en dos 
partes: una en dinero y otra en acciones de Gas natural. En 
este sentido, por cada 50 acciones de iberdrola, Gas natural 
entregaría al accionista 340 euros más 29 acciones de nueva 
emisión de Gas natural62. 
De acuerdo a los términos de la operación y a la contra-
prestación ofrecida, iberdrola calificó la opa como hostil, ya 
que consideraba que no reflejaba el valor real de la empresa63.
61 Cfr. lucía lópez de Castro García Morato y Gaspar ariño; “Derecho de 
la Competencia en Sectores…”, ob. cit., p. 185.
62 Esta contraprestación equivalía a valorar la acción de iberdrola en 17,01 euros. 
Ver resolución de la cne de 30 de abril de 2003, cne 07/03, sobre la solicitud de 
autorización presentada por Gas natural sdg, S.a. para tomar participaciones 
en el capital social de iberdrola S.a., p. 29. Disponible en [www.cne.es].
63 Ver José María Jiménez-laiglesia; Juan Jiménez-laiglesia y Jorge Masía; 
“Examen de Concentraciones en el Sector Energético Español”, en Derecho de 
la Competencia y…, ob. cit., p. 302.
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Como ya mencionamos en el análisis de las operaciones 
Unión Fenosa/Hidrocantábrico y Endesa/iberdrola, iber-
drola era la segunda empresa más importante de electricidad 
en España, en términos de capacidad de producción, ventas 
en el pool, distribución y comercialización.
Por su parte, Gas natural era la principal empresa de 
distribución de gas en España, siendo así el primer intento 
en la industria energética española, de llevar a cabo una 
concentración entre una empresa activa principalmente en 
el sector del gas y otra empresa activa en el sector eléctrico. 
4.2. Evaluación de la operación
El citado 10 de marzo de 2003, Gas natural presentó ante la 
cne, la solicitud de autorización de la operación, cumplien-
do la exigencia establecida en el apartado 7, del artículo 63, 
de la ley 34/1998 y en la disposición adicional undécima 
(tercero) de la misma ley64.
64 la función decimocuarta de la disposición adicional undécima (tercero) 
de la ley 34/1998, otorga a la cne la función de “autorizar la adquisición 
de participaciones realizada por sociedades con actividades que tienen la 
consideración de reguladas o actividades que estén sujetas a una intervención 
administrativa que implique una relación de sujeción especial, tales como 
centrales térmicas nucleares, centrales térmicas de carbón de especial 
relevancia en el consumo de carbón de producción nacional, o que se 
desarrollen en los sistemas eléctricos insulares y extrapeninsulares, así como 
las actividades de almacenamiento de gas natural o de transporte de gas 
natural por medio de gasoductos internacionales que tengan como destino 
o tránsito el territorio español”. Este tipo de adquisiciones podían denegarse 
como consecuencia de la existencia de riesgos significativos o efectos 
negativos, directos o indirectos, sobre las actividades consideradas como 
reguladas en la ley 34/1998. Por su parte, el apartado 7 del artículo 63 de la 
ley 34/1998, establecía que “aquellas sociedades mercantiles que desarrollen 
actividades reguladas, podrán tomar participaciones en sociedades que lleven 
a cabo actividades en otros sectores económicos distintos del sector del gas 
natural, previa obtención de la autorización a que se refiere la disposición 
adicional undécima, tercero, 1 decimocuarta de esta ley…”. Esta norma 




ahora bien, los argumentos expuestos por Gas natural 
ante la cne, defendiendo la autorización de la operación, 
se articulaban en los siguientes términos65:
– la adquisición de participaciones en otras sociedades, 
por parte de sociedades con actividades reguladas, era un 
derecho legal y constitucionalmente reconocido, mani-
festación concreta de los principios de libertad de empresa 
y de adquisición de propiedad. 
– la autorización previa prevista en el artículo 63.7 de 
la ley 34/1998, consistía en una verificación de que la 
adquisición proyectada no afectaba negativamente a las 
actividades reguladas y, en su caso, establecer determinadas 
condiciones. asimismo, debía presumirse que el ejercicio 
del derecho de adquisición de participaciones en otras so-
ciedades, no producía efecto negativo alguno, ni conllevaba 
riesgos para las actividades reguladas. 
– las condiciones para el ejercicio de actividades regula-
das no podía tener un alcance tal que de aplicación supusiese 
la imposibilidad, legal o real, de ejecutar eficazmente la 
operación proyectada. además, las condiciones que fuesen 
impuestas debían inspirarse en el principio de mínima in-
tervención, de tal modo que fuesen proporcionadas. 
– De acuerdo a la permanente colaboración de Gas natural 
ante la cne (y el grado de garantías y compromisos asumidos 
para evitar riesgos y efectos negativos para las actividades 
reguladas), el solicitante tenía derecho a obtener una decisión 
de autorización. además, la estructura jurídica y financiera 
de la operación, así como los compromisos asumidos, ase-
guraban que no se producirían efectos negativos o riesgos 
para las actividades reguladas. 
65 Ver resolución de la cne 07/03, de 30 de abril de 2003, pp. 10 y 11. Disponible 
en [www.cne.es].
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Por el contrario, iberdrola se oponía expresamente a la 
autorización de la operación, justificando su posición ante 
la cne en los siguientes términos66:
– Con la operación planteada podría lesionarse el 
principio de separación de actividades, que previene la 
transferencia de rentas de monopolio, desde las actividades 
reguladas hacia las actividades abiertas a la competencia.
– la operación planteaba riesgos significativos, de 
naturaleza no económica. Entre ellos, se destacaban: la 
disponibilidad de recursos con origen en actividades regu-
ladas, destinados a pagar una prima a los accionistas de 
iberdrola y no a los compromisos regulatorios; los riesgos 
que se generaban sobre la continuidad de las inversiones 
y la garantía del suministro; la incertidumbre sobre la es-
tructura accionarial del grupo resultante.
– la operación también planteaba riesgos significativos 
de naturaleza económica, a saber: el impacto negativo de 
la operación en la situación financiera del grupo resultante, 
el elevado grado de endeudamiento, el impacto negativo 
de las desinversiones67, la reducción de inversiones y la 
inexistencia de las sinergias planteadas por Gas natural.
– Con la ejecución de la operación se producían efectos 
negativos, como la integración vertical en el mercado de la 
66 Ver resolución de la cne 07/03, de 30 de abril de 2003, pp. 12 y 13. Disponible 
en [www.cne.es].
67 En efecto, Gas natural había presentado ante el sdc, un plan de desinversiones 
cercano a los 5.000 millones de euros. Este plan de desinversiones 
complementaba la adquisición de las acciones de iberdrola con una reducción 
de las inversiones inicialmente previstas por las dos compañías. respecto al 
plan de desinversiones, Gas natural las clasificaba en dos grandes grupos, 
desinversiones líquidas y desinversiones menos líquidas. las desinversiones 
líquidas eran las realizadas en el corto plazo y se referían a participaciones en 
el capital de empresas, valorándose en 2.200 millones de euros los recursos 
que podrían obtenerse. Por su parte, las desinversiones menos líquidas 
correspondían a activos materiales, principalmente a plantas de generación 
(en España y en latinoamérica) y a redes de distribución de gas en España, 
con un valor estimado en 2.800 millones de euros. Ver resolución de la cne 
07/03, de 30 de abril de 2003, pp. 30 y 31. Disponible en [www.cne.es].
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electricidad, la creación de una posición de dominio en el 
sector gas-electricidad y los efectos sobre las condiciones 
de competencia en los mercados de electricidad.
ahora bien, el análisis efectuado por la cne se centró en 
determinar los riesgos y efectos negativos derivados de la 
operación, que afectarían a las actividades reguladas. En 
relación a este análisis, podemos destacar las siguientes 
conclusiones68:
– El plan de inversiones presentado por Gas natural, en 
la actividad de distribución de electricidad, representaba 
un 12% menos de las inversiones previstas por iberdrola 
en el periodo 2003-2006. En consecuencia, para la cne, esta 
circunstancia podría poner en peligro la favorable evolu-
ción de la calidad de servicio ofrecida por iberdrola a los 
usuarios del servicio. 
– la cne coincidía con iberdrola sobre el desarrollo fu-
turo de las actividades reguladas. En efecto, esta autoridad 
también tenía dudas sobre la continuidad de este desarrollo, 
teniendo en cuenta la posible transferencia de rentas desde 
las actividades reguladas a las liberalizadas. Para la cne, si 
se ejecutaba la concentración, no era posible garantizar que 
la nueva empresa iba a realizar las inversiones necesarias 
(especialmente en el desarrollo de la distribución de gas) 
en las condiciones que lo harían Gas natural e iberdrola si 
se mantuviesen como empresas independientes69. 
68 Ver resolución de la cne 07/03, de 30 de abril de 2003, pp. 87, 91, 94, 96, 98, 
99. Disponible en [www.cne.es].
69 Como bien afirman, desconocía la cne que el problema de los subsidios 
cruzados en los grupos empresariales del sector energético es un problema de 
competencia intrínseco del sector y no un problema derivado de esta operación 
de concentración en particular. Es un problema común a cualquier otro 
mercado energético en el que operen grupos empresariales con participación 
en diferentes actividades, en competencia o reguladas. De ahí la importancia 
de contar con una adecuada regulación sectorial en materia de separación 
de actividades. Ver Javier de Quinto, iñigo del Guayo, luis atienza y 
richard Watt. “análisis Jurídico y Económico de la opa de Gas natural sobre 
iberdrola”, en revista Digital “Documentos de Trabajo en Análisis Económico” 
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– también podrían producirse efectos negativos tratán-
dose del desarrollo y expansión de las actividades reguladas 
de distribución de gas y electricidad. Por ejemplo, la nueva 
empresa podría tener el incentivo comercial de destinar 
buena parte de sus inversiones para el desarrollo de la red 
de gas, solamente en las zonas donde previamente existía 
una red de distribución de electricidad. Esta circunstancia 
obstaculizaría la expansión y el desarrollo de las infraes-
tructuras energéticas, en especial las de gas70.
– la cne cuestionaba la viabilidad financiera de la 
operación, teniendo en cuenta la incertidumbre sobre el 
grado de endeudamiento que se planeaba financiar con el 
patrimonio de las empresas que desarrollaban actividades 
reguladas. Para la autoridad sectorial, según el principio de 
separación de actividades, el patrimonio de las “empresas 
reguladas” no debería asumir ninguna responsabilidad 
económica en la concentración. Frente a este argumento, 
atienza, De Quinto, Del Guayo y Watt, destacaban que 
resultaba contradictorio que la cne cuestionara la viabilidad 
financiera de la concentración, cuyo ratio de solvencia –al 
día siguiente de la operación– era del 65%, si en el año 2000, 
en la operación Unión Fenosa-Hidrocantábrico, la Comisión 
no cuestionó el ratio de solvencia que era del 68%71.
(eawp), Colegio de Economistas de la Coruña, vol. 2, 2003, p. 101. Disponible 
en [http://portalv.economistascoruna.org/eawp/]. 
70 Para los autores mencionados en la cita anterior, este argumento no era 
aceptable ya que los planes de expansión de Gas natural le obligaban a actuar 
en todo el territorio y, además, existían contratos que le obligaban a extender 
la red en las once Comunidades autónomas donde operaba. asimismo, los 
antecedentes relacionados con el comportamiento contractual de Gas natural, 
tampoco sugerían que pudiese incumplir sus respectivos compromisos de 
inversión. Ver Javier de Quinto, iñigo del Guayo, luis atienza y richard 
Watt. “análisis Jurídico y Económico de la opa de Gas natural…”, ob. cit., 
p. 101. Disponible en [http://portalv.economistascoruna.org/eawp/].
71 Ver Javier de Quinto, iñigo del Guayo, luis atienza y richard Watt. 
“análisis Jurídico y Económico de la opa de Gas natural…”, ob. cit., p. 99. 
Disponible en [http://portalv.economistascoruna.org/eawp/].
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– Por último, la cne descartó la posibilidad de aprobar 
la operación bajo condiciones, debido a dudas relativas 
a la eficacia de estas condiciones. Para esta autoridad, en 
caso de incumplimiento de las condiciones impuestas, no 
sería posible revertir la operación al estado previo de su 
ejecución. así las cosas, la aprobación condicionada de la 
concentración no eliminaba, en caso de incumplimiento, 
los riesgos significativos para las actividades reguladas.
4.3. Decisión final
Sobre la base de los argumentos anteriormente mencionados, 
la cne denegó la autorización de la operación solicitada por 
Gas natural. En consecuencia, Gas natural desistió de la 
oferta ante la cnmv, entidad que aprobó el desistimiento el 
8 de mayo de 2003.
En esta operación llama la atención el razonamiento que 
expone la cne sobre la imposición de condiciones a la op-
eración. De todas las operaciones estudiadas en el presente 
trabajo, este es el único caso en el que se argumenta que no 
es posible autorizar con condiciones la concentración ya que, 
en caso de incumplimiento de las condiciones impuestas, 
no sería posible revertir la operación al estado anterior de 
su aprobación. 
Este argumento no puede ser compartido puesto que 
el riesgo de incumplimiento de las condiciones impuestas 
siempre está presente en todas las operaciones aprobadas 
condicionadamente. En este sentido, prohibir una concen-
tración con fundamento en un posible incumplimiento futuro 
de las condiciones impuestas, implicaría que no sería posible 
aprobar de forma condicionada ninguna concentración, ya 
que este riesgo de incumplimiento siempre está presente72. 
72 Sobre este argumento de la cne, ariño y lópez de Castro sostienen que “Esta 
nueva doctrina regulatoria, no demostrada ni argumentada, sin precedentes 
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Por otra parte, hay que tener en cuenta que en materia 
de concentraciones, los supuestos de incumplimiento de las 
condiciones impuestas por las autoridades, son considerados 
como una falta muy grave en la ldc. Este incumplimiento 
genera consecuencias económicas muy severas para el 
infractor que, precisamente, buscan persuadirle para que 
evite a toda costa este incumplimiento73. 
ahora bien, debe indicarse que la cne no se detuvo 
a profundizar en los efectos que la operación tendría en 
materia de competencia en el sector eléctrico español, sino 
que hizo hincapié en los riesgos que tendría la ejecución 
de la operación en las actividades reguladas. así las cosas, 
desconocemos su criterio detallado sobre los efectos de la 
concentración en materia de competencia y habiendo negado 
su autorización, también desconocemos el tipo de análisis 
que en materia de competencia hubiese realizado el tdc.
Frente al papel que cumplió el regulador sectorial en esta 
operación, destacamos que el Profesor ariño, entre otras 
críticas, manifiesta que la cne se extralimitó en sus funciones 
al haber realizado un juicio sobre el presente y el futuro del 
sector del gas y la electricidad en España, que sirvió de sus-
tento para bloquear el desarrollo de la operación. actuación 
que, en su opinión, excedía sus competencias y no servía 
de sustento válido para una decisión de esta naturaleza74. 
 Es necesario tener en cuenta que en la doctrina, esta 
operación, era considerada una buena oportunidad para 
en Derecho Público Europeo, es al parecer, el argumento decisivo que originó 
un súbito bandazo del Presidente de la cne, que impidió la creación de la 
tercera energética europea”. Cfr. Gaspar ariño ortiz y lucía lópez de 
Castro; “la opa Hostil de Gas natural sobre iberdrola y el Veto de la cne”; en 
Energía en España y Desafío Europeo, Editorial Comares, Granada, 2006, p. 367.
73  Ver artículo 62 y 63 de la ley 15/2007, de 3 de julio, disponible en [http://
noticias.juridicas.com/base_datos/Privado/l15-2007.t4.html#a59].
74 Ver Gaspar ariño ortiz y lucía lópez de Castro; “la opa Hostil de Gas 
natural sobre iberdrola y el Veto de la cne”; en: Energía en España y Desafío…, 
ob. cit., p. 370.
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reestructurar el sector energético español, gracias al pro-
grama de desinversiones propuesto por las partes y a las 
condiciones que el tdc y el Gobierno, eventualmente, po-
drían imponer, siempre y cuando no desnaturalizaran la 
concentración propuesta.
En efecto, doctrina autorizada como De Quinto, Del 
Guayo, atienza y Watt, sostenían que “En una operación 
como la que significaría la integración de Gn e iberdrola, 
el mantenimiento de la competencia podría alcanzarse con 
éxito mediante las exigencias de desinversión que procedan, 
las cuales, a su vez, habrán de imponerse en el marco del 
derecho en vigor. De donde, por lo demás, esta operación 
podría constituir (si los poderes reguladores se ejercitan 
correctamente), una ocasión oportuna para reestructurar 
tanto el mercado gasista como el eléctrico y, en consecuencia, 
para elevar el nivel de competencia en ambos mercados”75.
los mencionados autores afirmaban que en esta oper-
ación, el Gobierno -en su calidad de protector del interés 
público- tenía una nueva oportunidad para aumentar la 
competencia en el sector y para satisfacer otras exigencias 
propias de la política energética española, como el aumento 
de la diversificación y la seguridad del sistema energético; 
aspectos que, finalmente, beneficiaban a los consumidores76.
75 Cfr. Javier de Quinto, iñigo del Guayo, luis atienza y richard Watt. 
“análisis Jurídico y Económico de la opa de Gas natural…”, ob. cit., p. 56. 
Disponible en [http://portalv.economistascoruna.org/eawp/]. 
76 Ver Javier de Quinto, iñigo del Guayo, luis atienza y richard Watt. 
“análisis Jurídico y Económico de la opa de Gas natural…”, ob. cit., p. 60. 
Disponible en [http://portalv.economistascoruna.org/eawp/]. Para los 
autores de este trabajo, la competencia en el mercado de comercialización 
de gas natural no estaría amenazada, debido a que en el momento de 
la concentración, el mercado controlado por iberdrola no era muy alto. 
además, tampoco implicaba una consolidación de la posición de dominio 
de Gas natural en este mercado, debido a que la competencia en el sector no 
procedía del número de competidores sino de la apertura del gas canalizado 
que llegaba por tubería a la Península ibérica. los autores resaltaban que, en 
aquel entonces, el grado de competencia en el mercado de gas era bastante 
limitado por las restricciones de la oferta derivadas de la irrelevancia de la 
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ante la debilidad de los argumentos de la cne, existen 
opiniones que apuntan a la influencia política en la decisión 
de la Comisión. los votos particulares que acompañan la 
Decisión, son muestra evidente de los desacuerdos en el 
seno de la Comisión a la hora de valorar los argumentos 
que sustentaron la decisión tomada. En particular, teniendo 
en cuenta que, en vez de denegar la operación, la cne podía 
haber permitido su trámite bajo el cumplimiento de condi-
ciones específicas. Esta actuación motivó que se generasen 
las primeras dudas sobre la credibilidad e independencia 
del regulador sectorial77. 
5. operación Gas natural/endesa
5.1. Características de la operación y empresas participantes
El 5 de septiembre de 2005, Gas natural presentó ante la 
cnmv una opa sobre el 100% del capital de Endesa, por un 
valor de 22.549 millones de euros78. Según los términos de 
la operación planteada, la oferta consistía en un intercambio 
producción nacional y por las pocas empresas suministradoras en los países 
exportadores de gas natural. Por estas razones, se concluía que el grado de 
competencia al que se podía aspirar en este mercado era pequeño. Por otra 
parte, tratándose de los contratos de aprovisionamiento que tenía Gas natural, 
estos pasarían a la cartera de iberdrola sin alterar el grado de diversificación 
de los aprovisionamientos. así pues, podía afirmarse que no se comprometía 
la seguridad del sistema ni la de los consumidores. En suma, concluyen, era 
posible autorizar la operación en la medida en que de los compromisos o 
condiciones impuestas en el proceso de control, se derivaran beneficios para 
la competencia en el mercado eléctrico y en el mercado gasista. Ver Javier de 
Quinto, iñigo del Guayo, luis atienza y richard Watt. “análisis Jurídico 
y Económico de la opa de Gas natural…”, ob. cit., pp. 58, 59 y 60. Disponible 
en [http://portalv.economistascoruna.org/eawp/].
77 Ver Gaspar ariño ortiz y lucía lópez de Castro. “la opa Hostil de Gas 
natural sobre iberdrola y el Veto de la cne”; en Energía en España y Desafío…, 
ob. cit., p. 370.
78 Esta suma valoraba la acción de Endesa en 21,30 euros. Ver informe del 5 de 
septiembre de 2005 presentado por Gas natural ante la cnmv, sobre la opa 
lanzada por el 100% de Endesa, p. 1. Disponible en [www.cnmv.es].
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de acciones y un pago en metálico, en una proporción del 
65,5% y un 34,5%, respectivamente79.
Gas natural también informaba a la cnmv acerca de un 
acuerdo que –previamente– había alcanzado con iberdrola, 
en relación a la futura venta de algunos activos de la sociedad 
resultante tras la concentración. En efecto, mediante este 
acuerdo, Gas natural se comprometía a vender a iberdrola 
determinados activos80, que estaban incluidos en el plan 
de desinversiones elaborado como parte integrante de la 
operación. Este acuerdo de venta estaba condicionado al 
éxito de la oferta presentada por Gas natural.
Como ya hemos mencionado reiteradamente en el pre-
sente trabajo, en el momento de la operación, Gas natural era 
la principal empresa distribuidora de gas natural en España 
y Endesa81 era la principal empresa de electricidad, activa 
en las actividades de producción, transporte, distribución 
y comercialización de energía eléctrica82. En este sentido, 
79 Esta oferta estaba condicionada a que Gas natural alcanzara el 75% de las 
acciones que configuraban el capital social de Endesa y a que se realizaran 
modificaciones en los estatutos de Endesa, relativas al levantamiento de 
restricciones en el número de votos ejercitables por los accionistas, tipología 
y composición del Consejo de administración y las condiciones exigibles para 
ser consejero delegado o miembro del Consejo de administración. ibíd. p. 3.
80 Estos activos incluían instalaciones de producción de electricidad en España y 
Europa, algunos sistemas de distribución eléctrica en España y determinadas 
áreas de distribución de gas en zonas geográficas donde iberdrola estaba 
presente. ibídem. 
81 De acuerdo con Sudrià, la creación de Endesa se remonta a los años siguientes 
a 1940 cuando el Estado español, en respuesta a la delicada situación de 
abastecimiento eléctrico crea, tres empresas: Endesa, Encaso y Enher. Por su 
parte, Gas natural surge en 1991 cuando se integran en una sola empresa las 
dos mayores distribuidoras de gas (Catalana de Gas y Gas Madrid) con los 
activos gasistas de repsol. Para conocer el papel que han jugado Gas natural y 
Endesa en el marco del desarrollo industrial español y su respectiva evolución 
empresarial Ver Carles Sudrià. “Un Bosquejo Histórico de la Energía en la 
industrialización de España”, en Energía: Del Monopolio al Mercado, Editorial 
aranzadi, navarra, 2006, pp. 41 y ss.
82 asimismo, Gas natural también operaba a menor escala en el sector eléctrico 
y Endesa hacía lo propio en el sector de gas. Debe destacarse –además– que 
ambas empresas tenían una importante presencia en diferentes países de 
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Gas natural argumentaba que esta operación daría paso a la 
creación del tercer grupo multiutility del mundo y la primera 
empresa de gas y electricidad de España, con 16 millones 
de clientes en Europa y más de 30 millones en el mundo83.
Por su parte, Endesa rechazó, de manera categórica, la 
operación presentada por Gas natural al considerar que 
latinoamérica como Chile, argentina, Perú, Colombia, México, Brasil, entre 
otros. incluso, en algunos de estos países, como en el caso de Endesa en Chile o 
Gas natural en Colombia, es el operador sectorial dominante. En este sentido, 
desde la perspectiva del sector energético latinoamericano, podemos afirmar 
que este proyecto de concentración ha sido uno de los más importante del 
sector en los últimos años teniendo presente que de haberse efectuado con 
éxito esta operación, el nuevo grupo distribuiría electricidad y gas en Buenos 
aires, Bogotá, Santiago de Chile, lima, río de Janeiro, São Paulo, Monterrey y 
México D.F. De acuerdo con esta perspectiva, Gas natural argumentaba, con 
razón, que en latinoamérica esta operación le permitiría asumir una posición 
de liderazgo en mercados en crecimiento. tratándose del caso colombiano, 
esta posición de liderazgo estaba plenamente garantizada teniendo en cuenta 
la posición de estas dos empresas en el mercado energético nacional: Gas 
natural, en el momento de la operación tenía un millón quinientos mil clientes 
en el sector del gas, mientras que Endesa tenía dos millones de clientes en 
el sector eléctrico. Ver Presentación enviada por Gas natural a la cnmv, el 6 
de septiembre de 2005, dispositiva 25. Disponible en [www.cnmv.es]. Para 
conocer en detalle la estrategia de expansión en latinoamérica del grupo 
Endesa, Ver Patricio rozas Balbontín. “internacionalización y Estrategias 
Empresariales en la industria Eléctrica de américa latina: El Caso de Endesa”, 
Serie recursos naturales e infraestructura n.º 133, onU-CEPal, Santiago 
de Chile, 2008.
83 Para Gas natural esta operación estaba en línea con otras concentraciones 
similares que se habían llevado a cabo en Europa (edp/Hidrocantábrico, 
e.on/ruhrgas, etc), permitiendo la creación de empresas integradas en la 
gestión de los servicios de gas y electricidad. Por otra parte, el nuevo grupo 
empresarial contaría con un óptimo mix de generación, una sólida estructura 
financiera (que garantizaría la inversión en los negocios regulados y en 
otros liberalizados) y contribuiría a la creación de una mayor competencia 
efectiva en el mercado energético español. Del mismo modo, Gas natural 
también resaltaba la creación de valor y sinergias como producto de la 
operación, como por ejemplo el ahorro en los costes y la reducción de gastos 
corporativos. asimismo la concentración otorgaría una intensa dinámica a las 
oportunidades de crecimiento, en especial en términos de nuevas inversiones. 
Ver informe del 5 de septiembre de 2005 presentado por Gas natural ante la 
cnmv, sobre la opa lanzada por el 100% de Endesa, pp. 4, 5, 6. Disponible en 
[www.cnmv.es].
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esta no valoraba de manera suficiente a Endesa y la catalogó 
como una opa hostil.
5.2. Evaluación de la operación
El informe de la concentración elaborado por la cne, señala 
que la operación tendría como efecto un deterioro en las 
condiciones de competencia existentes en el sector energé-
tico español. no obstante, agrega, estos efectos podían ser 
contrarrestados mediante la imposición de determinadas 
condiciones, entre las que destacaban las siguientes84: 
– respecto del aprovisionamiento de gas natural85, el 
grupo resultante de la concentración debería ceder el gas 
equivalente al aprovisionamiento que tenía Endesa en el 
momento de la presentación de la opa. asimismo, debería 
ponerse a disposición de otras empresas comercializadoras 
de gas (no integradas en el grupo empresarial resultante) 
la cantidad de gas del contrato sagane i, que se estimase 
(anualmente) excedía las necesidades del consumo a tarifa.
84 Ver informe de la cne 33/2005, de 20 de diciembre de 2005, sobre el proyecto 
de concentración consistente en la adquisición del control de Endesa, S.a. 
por parte de Gas natural sdg, S.a. mediante oferta pública de adquisición 
de acciones, pp. 332, 333, 334, 348, 349, 350, 358, 359, 360, 361. Disponible 
en [www.cne.es]. Este informe, como ya hemos señalado, fue elaborado en 
cumplimiento de lo dispuesto por la disposición adicional undécima, tercero, 
1, de la ley 34/1998, que atribuye a la cne el ejercicio de determinadas 
funciones, entre las que se encuentra la función decimoquinta, que tiene por 
objeto “informar preceptivamente sobre las operaciones de concentración de 
empresas o de toma de control de una o varias empresas energéticas por otra 
que realice actividades en el mismo sector cuando las mismas hayan de ser 
sometidas al Gobierno para su decisión, de acuerdo con la legislación vigente 
en materia de competencia”. Cfr. Disposición adicional undécima, tercero, 1, 
de la ley 34/1998. Disponible en [http://noticias.juridicas.com/base_datos/
admin/l34-1998.t6.html#da11].
85 En este sector, la consecuencia más importante de la operación estudiada era, 
según la cne, el refuerzo de la posición dominante de Gas natural ya que 
integraba en su cartera los contratos de aprovisionamiento de gas del grupo 
Endesa. Ver informe de la cne 33/2005, de 20 de diciembre de 2005, p. 330. 
Disponible en [www.cne.es].
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– respecto del transporte de gnl, debería venderse a 
Enagás las participaciones de Endesa en Saggas (20%), 
promotora y propietaria de la planta de regasificación de 
Sagunto, y en reganosa (21%), promotora y propietaria de 
la planta de regasificación de Ferrol y de una futura red de 
gasoductos de transporte de 130 kms.
– En materia de generación eléctrica86, el grupo resul-
tante debería mantener los compromisos de proyectos de 
inversión previstos por Gas natural y Endesa y debería 
desinvertir una potencia instalada de al menos 4.300 MW. las 
plantas de generación eléctrica a enajenar deberían estar en 
funcionamiento, ser retirables, tener una vida útil superior 
a 10 años y deberían estar en la península (al menos 400 
MW de esa potencia deberían estar ubicados en Cataluña y 
andalucía). Este plan de venta debería iniciarse en el 2006 
y terminarse en tres años. 
– En cuanto a las actividades de comercialización y 
distribución de gas y electricidad87, la cne proponía dos 
alternativas. la primera consistía en el mantenimiento 
de las actividades de distribución y comercialización en 
el mismo grupo empresarial, pero sin la posibilidad de 
comercializar temporalmente en las zonas donde tuviesen 
redes de distribución superpuestas; la separación funcio-
nal entre distribución y comercialización y la desinversión 
de activos de distribución de gas, debiendo segregarse, al 
86 Para la cne, la consecuencia más importante de la operación en este sector era 
el aumento significativo de la concentración y la pérdida de Gas natural como 
el competidor potencial mas sólido de las empresas eléctricas ya establecidas. 
Ver informe de la cne 33/2005, de 20 de diciembre de 2005, p. 334. Disponible 
en [www.cne.es].
87 En estos sectores, las consecuencias más importantes de la operación eran 
el refuerzo de la posición de dominio del grupo resultante en la actividad 
de comercialización de gas y electricidad, la desaparición de Gas natural 
como competidor importante y dinámico en la actividad de comercialización 
de electricidad y la desaparición de Endesa como competidor en la 
comercialización de gas natural. Ver informe de la cne 33/2005, de 20 de 
diciembre de 2005, pp. 350, 351, 355, 356. Disponible en [www.cne.es].
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menos, 1.500.000 puntos de suministro de gas natural. la 
segunda alternativa era que en las comunidades autónomas 
donde hubiese un solapamiento en la propiedad de las redes 
de distribución de gas y electricidad, debería garantizarse 
la existencia de dos distribuidores más de estos servicios, 
accionarialmente independientes. 
En suma, la cne concluía que la operación planteaba 
numerosos problemas regulatorios, que afectaban el fun-
cionamiento eficiente de los mercados energéticos. Por este 
motivo, esta autoridad proponía presentar al Gobierno pro-
puestas regulatorias que mitigaran los problemas de com-
petencia identificados en el sector del gas y la electricidad.
ahora bien, en enero de 2006, el tdc emitió su respectivo 
informe sobre la operación, proponiendo al Gobierno que no 
autorizara la opa, puesto que la consideraba “incompatible” 
con la libre competencia y “gravemente perjudicial” para los 
intereses de los consumidores88. En efecto, para el tribunal, 
la ejecución de esta operación tendría los siguientes efectos 
en el sector energético español89:
88 Previo al informe del tdc, la operación había sido notificada al sdc el 12 de 
septiembre de 2005. En las conclusiones del informe elaborado por el sdc, se 
señalaba que mediante esta operación se integraría el principal grupo gasista 
español, controlado conjuntamente por la Caixa y repsol, con uno de los dos 
principales operadores eléctricos, dando lugar a un operador verticalmente 
integrado y con fuerte presencia en todos los mercados energéticos. asimismo, 
desaparecería un competidor presente en los mercados de gas y electricidad, 
con perspectivas de crecimiento en el futuro inmediato. así las cosas, el sdc 
consideraba preciso realizar un análisis en profundidad para determinar 
el alcance de las amenazas para la competencia y, de ser necesario, la 
adecuación de los compromisos para descartar un deterioro de la competencia. 
Consiguientemente, remitió la operación al tdc, que el 5 de enero de 2006, 
publicó su informe C94/05. Ver informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 
2006, Gas Natural/Endesa. Disponible en [www.cncompetencia.es]. 
89 En el sector del gas, los mercados de producto afectados por la operación 
eran: el aprovisionamiento, el transporte, distribución y suministro a clientes 
finales (grandes consumidores, consumidores domésticos, pequeñas y 
medianas empresas y centrales de generación de ciclo combinado). En el 
sector eléctrico, los mercados de producto afectados eran: la generación de 
electricidad, distribución y el suministro (a grandes clientes en alta tensión, 
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– la empresa resultante reforzaría su poder de mercado 
como principal proveedor de gas natural –gracias a la suma 
de las cuotas de mercado de Endesa– y a la desaparición de 
ésta como competidora en este mercado90. 
– la empresa resultante reforzaría su poder de mercado 
en la actividad de generación de electricidad, gracias a la 
suma de las capacidades de generación de Gas natural y 
Endesa. En este sentido, el tdc destacó la desaparición de 
Gas natural como competidor de peso de Endesa en la 
generación de electricidad. la empresa resultante también 
tendría más del 25% de su potencia instalada en centrales 
de ciclo combinado, pudiendo frenar los incrementos de las 
inversiones en nueva capacidad de generación91. además, 
a clientes domésticos y a pymes en baja tensión). Por su parte, tratándose de 
la actividad de aprovisionamiento de gas, el tdc determinó que el mercado 
geográfico relevante era superior al ámbito nacional. respecto al transporte de 
gas, infraestructuras de importación de gas y generación eléctrica, el mercado 
geográfico era el territorio peninsular español. Por último, la distribución de 
gas y de electricidad tenían un ámbito regional. Ver informe del tdc C94/05, 
del 5 de enero de 2006, pp. 80 y ss, disponible en [www.cncompetencia.es].
 Es necesario tener presente que para el tdc, los mercados de producto 
afectados por la operación, desde el punto de vista de la competencia, tenían 
las siguientes debilidades: El mercado de aprovisionamiento de gas natural 
estaba en manos Gas natural como operador dominante, con acceso casi 
exclusivo a gasoductos internacionales y con participación en el Consejo 
de administración de Enagás. Esta participación le permitía intervenir 
en la toma de decisiones respecto a activos de transporte e importación, 
fundamentales para el acceso de sus competidores al mercado; el mercado de 
generación eléctrica estaba altamente concentrado, de modo que las empresas 
dominantes, gracias a su mix equilibrado, tenían poder de mercado para fijar 
precios; tanto el sector del gas como de la electricidad, estaban integrados 
verticalmente y, por último, habían problemas de información asimétrica 
entre los agentes competidores. ibíd., p. 200.
90 Ver informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, p. 187, disponible en 
[www.cncompetencia.es] e iñigo del Guayo Castiella,  Julián lópez Milla 
y leigh Hancher. “Competencia y regulación. Un análisis de la opa de Gas 
natural sobre Endesa”, Editorial Dilex, Madrid, 2006, p. 186.
91 además, con fundamento en el plan de desinversión, otras empresas 
competidoras (o nuevos competidores) podrían comprar centrales de ciclo 
combinado, en lugar de invertir en la construcción de nuevas centrales, 
circunstancia que también frenaría la inversión en las centrales de ciclo 
combinado.
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la nueva empresa podría trasladar mayores precios a los 
consumidores al obtener un doble beneficio: en primer 
lugar, obtener un mayor margen en la venta de gas; y, en 
segundo lugar, el derivado del aumento del precio del pool92.
– la concentración planteada intensificaría la integración 
vertical de la distribución y comercialización en los sectores 
de gas y electricidad. En efecto, esta operación permitiría 
que la empresa resultante acumulase mas redes en el sector 
del gas, mientras que en el sector de la electricidad, se elimi-
naría a Gas natural, el rival que más contribuía a debilitar 
el vínculo existente entre comercialización y distribución 
de electricidad93.
– la concentración daría lugar a un solapamiento entre 
redes de distribución eléctrica y de gas en algunas Comu-
nidades autónomas como Cataluña, aragón y andalucía, 
generando así un conglomerado con un monopolio conjunto 
en las redes de gas y electricidad94. 
92 Debido a que las centrales de producción de ciclo combinado pueden fijar el 
precio marginal del pool, otorgando mayores ingresos a las instalaciones de 
producción nuclear y a carbón que pertenecen al mismo grupo empresarial. 
Ver Gaspar ariño. “la opa de Gas natural y sus Parámetros Fundamentales”, 
en Energía en España y Desafío…, ob. cit., p. 106 e informe del tdc C94/05, del 
5 de enero de 2006, p. 188, disponible en [www.cncompetencia.es].
93 En efecto, como la distribución no estaba totalmente separada de la 
comercialización, la actividad de distribución era la mejor puerta de entrada 
para captar potenciales clientes en el mercado libre. Esta situación, y las 
ventajas que tenían los distribuidores integrados en grupos empresariales 
que desarrollaban las actividades de generación, aprovisionamiento y 
comercialización, afectaban la comercialización independiente. En este 
sentido, el tdc sostenía que a pesar de que en España, en aquel momento, 
existían casi 70 comercializadoras de electricidad, solo 6 de ellas tenían más 
del 1% de la cuota del mercado y 5 de ellas eran de los grupos empresariales 
de los generadores eléctricos. Ver informe del tdc C94/05, del 5 de enero 
de 2006, pp. 189, 190, disponible en [www.cncompetencia.es] e iñigo del 
Guayo Castiella, Julián lópez Milla y leigh Hancher. “Competencia y 
regulación…”, ob. cit., p. 187.
94 De esta manera se verían reducidas las posibilidades de una competencia 
efectiva en la comercialización de gas, de electricidad y de ofertas duales. Ver 
informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, p. 191, disponible en [www.
cncompetencia.es].
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– Para el tdc, no era previsible que las eficiencias de 
la operación, defendidas por Gas natural, se produjesen 
rápidamente95. asimismo, no se había probado que estas 
eficiencias fuesen sustanciales y tampoco aumentarían la 
capacidad, ni los incentivos de la entidad fusionada para 
actuar de manera pro-competitiva.
– Con esta operación se eliminaban competidores en 
sectores que se encontraban en proceso de liberalización 
y cuya dinámica competitiva residía en los operadores ya 
existentes96. 
Por último, respecto al plan de desinversión propuesto 
por Gas natural, su ejecución no podía, en ningún caso, 
restablecer el nivel de competencia efectiva que se perdería 
con la operación. además, tampoco se aceptó la posibili-
95 Como consecuencia de la concentración, Gas natural preveía obtener unas 
eficiencias cercanas a los 430 millones de euros anuales. Estas eficiencias, 
según el criterio del tribunal, concernían -en su mayoría- a los costes fijos de 
la nueva entidad, las cuales eran menos pertinentes que aquellas que reducen 
los costes marginales. Ver informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, 
pp. 179 y 191, disponible en [www.cncompetencia.es].
96 En efecto, mediante la concentración planteada, se eliminaba a Endesa como 
competidor de Gas natural (en el mercado del gas) y se eliminaba a Gas 
natural como competidor de Endesa (en el mercado eléctrico). aparecía 
entonces un conglomerado simétrico en gas y electricidad y desaparecerían 
dos conglomerados asimétricos: el primero, Endesa, como empresa con 
posición de dominio en los mercados eléctricos y precio-aceptante en los 
mercados del gas y, el segundo, Gas natural, con posición de dominio en 
los mercados de gas y precio-aceptante en los mercados de electricidad. así 
las cosas, el tdc insistía en que era fundamental preservar la potencialidad 
competitiva que tenía para los mercados, el mantenimiento de un número de 
operadores que pudiesen responder de forma independiente ante cualquier 
nuevo impulso competitivo, regulador o tecnológico. Con fundamento en esta 
premisa, la autoridad de competencia argumentó que Endesa y Gas natural, 
gracias a la independencia con la que competían, generaban una importante 
competencia dinámica en mercados en los que los operadores capaces de 
otorgar esta dinámica son muy escasos, donde aún existen importantes 
barreras de entrada y donde las posibilidades de coordinación entre los 
agentes es susceptible de aumentar si el número de competidores disminuye. 
Ver informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, p. 194, disponible en 
[www.cncompetencia.es] e iñigo del Guayo Castiella, Julián lópez Milla 
y leigh Hancher. “Competencia y regulación…”, ob. cit., p. 187.
270
dad de imponer nuevas condiciones que, atendiendo a sus 
características, resultarían desproporcionadas e imposibles 
de cumplir para Gas natural97. En consecuencia, el tdc 
rechazó aprobar la concentración de forma condicionada 
y recomendó al Gobierno que la declarara improcedente y 
que ordenase que no se procediera con su ejecución98.
5.3. Decisión final
El 3 de febrero de 2006, el Consejo de Ministros –en una 
muestra evidente de respaldo político– decidió autorizar 
la operación bajo el cumplimiento de 20 requisitos, que 
se apartaban del contenido de los informes presentados 
previamente por la cne y el tdc99. 
Para el Consejo de Ministros, no era procedente prohibir 
la operación, puesto que teniendo en cuenta el contexto en la 
que se enmarcaba, los precedentes europeos y los informes 
de la cne y el tdc, era posible subordinar su autorización al 
97 la imposición de nuevas condiciones, equivaldría a prohibir la operación 
notificada al resultar inviable ejecutarlas o implicaría la transformación de 
la operación en una concentración completamente diferente.
98 Sin embargo, hay que tener presente que tres, de los nueve miembros del tdc, 
firmaron un voto particular discrepante, en el que sostenían que, teniendo en 
cuenta la jurisprudencia del tribunal Supremo y los precedentes nacionales 
y comunitarios, los efectos restrictivos de la competencia derivados de 
la operación, podrían salvarse mediante la imposición de determinadas 
condiciones. En consecuencia, afirmaban, debía haberse recomendado al 
Gobierno la autorización condicionada de la operación y describían una 
serie de condiciones que hubiesen permitido recomendar al Gobierno esta 
autorización condicionada. Ver informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 
2006, pp. 206 y ss, disponible en [www.cncompetencia.es]. y Gaspar ariño; 
“la opa de Gas natural y sus Parámetros Fundamentales”, en Energía en 
España y…, ob. cit., pp. 107 y 108.
99 Ver acuerdo del Consejo de Ministros de 3 de febrero de 2006, por el que 
conforme a lo dispuesto en la letra b) del artículo 17 de la ley 16/1989, de 17 
de julio, de Defensa de la Competencia, se decide subordinar a la observancia 
de condiciones la aprobación de la operación de concentración económica 
consistente en la toma de control exclusivo de Endesa, S.a. por parte de Gas 
natural, S.a. Publicado en el boe n.º 30, de 4 de febrero de 2006, pp. 4402 y 
ss, y disponible en [www.cncompetencia.es].
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cumplimiento de un conjunto de requisitos, que aportaran 
al progreso económico y social una contribución suficiente 
para compensar los efectos restrictivos sobre la competencia. 
De esta manera se garantizaba que su ejecución no obstacu-
lizaría el mantenimiento de la competencia efectiva100.
Una vez que el Consejo de Ministros aprobó la concen-
tración (y teniendo en cuenta que el 27 de febrero de 2006, 
la cnmv aprobó la operación de Gas natural, comenzando 
así el plazo de aceptación de la oferta), Endesa adoptó una 
posición defensiva ante la misma, iniciando una estrategia 
de carácter jurídico destinada a bloquear el avance de la 
operación. a este respecto, mediante auto de 28 de abril de 
100 Entre los requisitos impuestos por el Consejo de Ministros, destacamos 
los siguientes: Gas natural debía liberar en el mercado, mediante subasta 
pública y durante tres años a partir de 2007, una cantidad anual de gas de 
1,8 bcm, igual al importado en España por Endesa en el 2005. Gas natural 
también debía liberar en el mercado mediante subasta pública, el exceso 
anual del contrato Sagane 1, sobre la cantidad necesaria para garantizar 
el suministro de gas a tarifa. Mediante estos dos primeros requisitos, Gas 
natural ponía a disposición de los competidores en el mercado una cantidad 
de gas cercana al 10% de la demanda del mercado español. asimismo, 
tratándose del sector del gas, Gas natural debía vender las participaciones 
de Endesa en la regasificadoras de Saggas S.a. y reganosa S.a. también 
debía reducir su participación en Enagas al 1% y no podía tener ningún 
representante en el Consejo de administración. 
 En relación al sector eléctrico, Gas natural debía vender centrales de 
generación equivalente a 4.300 MW y con un periodo de vida útil restante 
de al menos 10 años, incluyendo 400 MW en Cataluña y otros 400 MW en 
andalucía. En particular, debía enajenar centrales de ciclo combinado o 
hidráulicas modulables con una capacidad equivalente a 1.200 MW. En 
este sentido, Gas natural tampoco podía adquirir de terceros, ni directa 
ni indirectamente, durante un periodo de dos años, ninguna central de 
generación de ciclo combinado que estuviese en funcionamiento o en 
pruebas. Gas natural debía vender su negocio de comercialización de 
electricidad y el negocio de comercialización de gas de Endesa. Por último, 
el acuerdo del Consejo de Ministros también incluía toda una serie de 
exigencias en materia de procedimiento, que hacían especial referencia 
al proceso de enajenación de activos y a la forma como se ejecutarían las 
condiciones impuestas. En este proceso intervendrían de forma activa tanto 
el sdc como la cne. Ver acuerdo del Consejo de Ministros de 3 de febrero 
de 2006, condición cuarta, quinta, séptima, decimosexta y ss, disponible en 
[www.cncompetencia.es].
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2006, el Pleno de la Sala de lo Contencioso-administrativo 
del tribunal Supremo, accedió a la suspensión de la ejecución 
de la autorización del Consejo de Ministros, solicitada por 
Endesa, la asociación de accionistas Minoritarios de Em-
presas Energéticas y la Federación Unión de Consumidores 
Europeos101. Esta suspensión fue levantada por el tribunal 
Supremo el 10 de enero de 2007, a solicitud de la propia 
Endesa, con la finalidad de dinamizar el progreso de la opa 
competidora lanzada por e.on el 21 de febrero de 2006102. 
Por otra parte, en línea con su estrategia de defensa, 
Endesa también había interpuesto una demanda ante el 
juzgado Mercantil número 3 de Madrid, a través de la cual 
solicitaba la declaración de nulidad del acuerdo de venta 
de activos103 que existía entre Gas natural e iberdrola104. los 
demandantes argumentaban que mediante este acuerdo 
los demandados pretendían, a través de una práctica con-
certada, eliminar a Endesa del mercado. En consecuencia, 
el contrato suscrito entre iberdrola y Gas natural, así como 
la propia opa, eran ilegales.
En esta demanda, Endesa también solicitaba que se de-
clarase la nulidad de los instrumentos que ejecutaban tal 
acuerdo, especialmente la opa presentada por Gas natural 
ante la cnmv el 5 de septiembre de 2005. En consecuencia, 
Endesa solicitó que, como medida cautelar, se suspendiese 
101 recurso Contencioso administrativo n.º 47/2006, de 28 de abril de 2006, 
contra el acuerdo del Consejo de Ministros de 3 de febrero de 2006, 
disponible en [www.poderjudicial.es].
102 Como indicamos anteriormente, en febrero de 2006, mientras se desarrollaba 
el trámite de la oferta de Gas natural, e.on presentó ante la cnmv una 
solicitud de autorización de opa sobre Endesa. Ver Supra. apartado 9 del 
capítulo segundo.
103  Este acuerdo era anterior al 5 de septiembre de 2005, fecha de presentación 
de la opa por Gas natural.
104 Demanda que había sido presentada el 25 de noviembre de 2005.
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el desarrollo de la opa de Gas natural y del acuerdo que al 
parecer existía entre Gas natural e iberdrola105. 
Mediante auto de 21 de marzo de 2006, el juzgado 
Mercantil numero 3 estimó la petición de medidas caute-
lares: ordenó suspender la opa de Gas natural y el acuerdo 
presuntamente existente entre Gas natural e iberdrola, 
previa presentación de una caución por parte de Endesa 
de mil millones de euros. Dentro del plazo otorgado para 
tal fin, Endesa presentó el correspondiente aval bancario, 
quedando así paralizada la ejecución de la operación. Casi 
un año después, el 15 de enero de 2007, la sección 28 de 
la audiencia Provincial de Madrid, estimó los recursos 
presentados por Gas natural e iberdrola contra la decisión 
del Juzgado Mercantil número 3 de Madrid y levantó la 
suspensión cautelar que afectaba a la operación. 
Para la audiencia Provincial, no había lugar a la adop-
ción de las medidas cautelares solicitadas por Endesa ya 
que discrepaba de la apariencia de buen derecho de sus 
pretensiones, presupuesto necesario para la adopción de 
estas medidas. En este sentido, la audiencia no encontraba 
ilicitud en el acuerdo entre Gas natural e iberdrola, debido a 
105 Endesa también había denunciado previamente ante la Comisión Europea, la 
notificación de la operación hecha por Gas natural ante el sdc, por considerar 
que la operación tenía dimensión comunitaria y, en consecuencia, debía ser 
analizada por la Comisión Europea. Endesa fundamentaba su denuncia 
en que el cálculo de su volumen de negocios debía realizarse teniendo en 
cuenta las normas de internacionales de información Financiera (niif) y 
aplicando la Comunicación de la Comisión sobre el Cálculo de Volumen de 
negocios. la Comisión Europea rechazó esta denuncia mediante Decisión 
de 15 de noviembre de 2005 y, en consecuencia, Endesa la recurrió ante el 
tribunal de Primera instancia de las Comunidades Europeas. Este tribunal, 
finalmente, desestimó el recurso mediante Sentencia de 14 de Julio de 2006. 
Ver Comunicación de la Comisión Europea, iP/05/1425, de 15 de noviembre 
de 2005, disponible en [http://europa.eu/rapid/pressreleasesaction.do?r
eference=iP/05/1425&format=HtMl&aged=1&language=ES&guilangua
ge=en] y Sentencia del tribunal de Primera instancia de las Comunidades 
Europeas (Sala tercera), de 14 de julio de 2006, asunto t-417/05, Endesa/
Comisión, disponible en [www. curia.europa.eu].
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que nunca había sido ocultado; por el contrario, se resaltaba 
que este acuerdo había sido notificado a las autoridades 
competentes y había sido explicado abiertamente a los me-
dios de comunicación. además, aunque la presentación de 
soluciones aceptables en el procedimiento de concentracio-
nes no estaban regulados por la legislación de competencia 
vigente en aquel entonces, tampoco estaban expresamente 
prohibidos. Por último, para la audiencia Provincial, este 
acuerdo no era un presupuesto de la opa, ni la condicionaba, 
por lo que no se podía entender los argumentos de Endesa 
como un síntoma de colusión106.
Finalmente, un año después de haber sido aprobada la 
operación por el Consejo de Ministros y por la cnmv, durante 
el periodo de aceptación de la oferta competidora de e.on (y 
habiendo sido levantadas las suspensiones cautelares adop-
tadas por las autoridades judiciales), Gas natural decidió 
desistir de su oferta de adquisición107. Este desistimiento, 
se sustentaba, en los siguientes argumentos108:
106 En conclusión, no había lugar a la adopción de las medidas cautelares 
solicitadas por Endesa debido a que no cabía apreciar el comportamiento 
colusorio entre Gas natural e iberdrola. no se constataba la existencia de 
un acuerdo para impedir, restringir o falsear el juego de la competencia en 
el mercado, de modo que resultaba carente de objeto el recurso de Endesa. 
Ver auto de la audiencia Provincial de Madrid (aC 2007, 195), de 15 de 
enero de 2007, disponible en [www.vlex.com].
107 Desistimiento presentado a la cnmv el 1 de febrero de 2007, con fundamento 
en el artículo 36.1 del real Decreto 1197/1991, de 26 de julio. Este real 
Decreto estuvo vigente hasta el 13 de agosto de 2007 y ha sido derogado 
por el real Decreto 1066/2007. Ver Comunicación de Gas natural de 1 de 
febrero de 2007, disponible en [http://www.cnmv.es/Portal/hr/verDoc.
axd?t={4c35860a-2fe6-4466-b4ce-2bab4133b653}] y real Decreto 1197/1991, 
de 26 de julio, sobre régimen de las ofertas Públicas de adquisición de 
Valores, publicado en el boe num. 184, de 02 de agosto 1991 y disponible 
en [http://noticias.juridicas.com/base_datos/Derogadas/r3-rd1197-1991.
html#a36].




– la existencia de un desequilibrio entre Gas natural y 
e.on, favorable a la empresa alemana, que no permitía una 
competencia leal y efectiva entre las dos ofertas. Este des-
equilibrio se concretaba en la desigualdad en el proceso de 
obtención de las respectivas licencias administrativas, en el 
entorpecimiento por parte del Consejo de administración de 
Endesa al desarrollo de la opa formulada por Gas natural 
(violación del deber de pasividad) y en la mejor posición 
regulatoria que tenia e.on sobre Gas natural. Para Gas 
natural, la opa de e.on había sido ágilmente tramitada y 
aprobada por la Comisión Europea, situación distinta del 
trámite que se la había dado a su opa, bloqueada por Endesa 
en los tribunales durante más de un año. Por último, para 
Gas natural, la creación de e.on como gigante energético 
europeo, había gozado del visto bueno del gobierno alemán 
con fundamento en razones de interés general, en particular, 
en la competitividad de las empresas alemanas ante la aper-
tura del mercado energético europeo y las oportunidades 
que se le presentarían para poder adquirir empresas en otros 
países ante la creación de un mercado único de la energía109. 
– El Consejo de administración de Endesa y sus asesores 
habían promovido la entrada de e.on en el mercado espa-
ñol, para que le auxiliara en su afán de evitar que la oferta 
de Gas natural llegara a sus accionistas. Esta estrategia 
había tenido éxito, según Gas natural, gracias al acceso que 
había tenido e.on a información privilegiada otorgada por 
Endesa y que le había permitido presentar su oferta y sus 
posteriores mejoras. 
– las demandas que había interpuesto Endesa frente a 
Gas natural generaban incertidumbres que hacían inviable 
cuantificar la nueva oferta.




a nuestro entender, independientemente de los argu-
mentos que alegaban la existencia de un desequilibrio en el 
trámite de las dos ofertas, que evidentemente existió, Gas 
natural decidió desistir de su oferta, ante la perspectiva 
de que e.on presentara ante la cnmv una nueva mejora 
de su oferta inicial. En este sentido, en el supuesto de que 
Gas natural mantuviera su oferta, una mejora en la opa de 
e.on, hubiese disminuido a mínimos sus probabilidades de 
victoria en la Junta de accionistas de Endesa, que elegiría 
alguna de las dos opas competidoras. Una rotunda derrota 
en esta Junta era una situación que Gas natural prefería 
evitar por las consecuencias (políticas, económicas, etc.) 
que una situación de esta naturaleza podría generarle110.
ahora bien, en relación al acuerdo adoptado por el Con-
sejo de Ministros, debe llamarse la atención sobre el criterio 
de este órgano político sobre la función de los requisitos que 
había impuesto a la concentración. En efecto, en el acuerdo 
adoptado el Consejo de Ministros afirmó: “las condiciones 
impuestas no tienen por objeto determinar la estructura 
empresarial que debe haber en los respectivos mercados 
ni realizar una reforma del marco regulatorio de los mer-
cados del gas y de la electricidad en España sino aportar 
al progreso económico y social una contribución suficiente 
para compensar los posibles efectos restrictivos sobre la 
110 En efecto, como indicamos en el capítulo segundo del presente trabajo, 
la mejora de la oferta de e.on se hizo efectiva el 2 de febrero de 2007, al 
presentar ante la cnmv su oferta competidora, elevando la contraprestación 
ofrecida hasta 38,75 euros por cada acción de Endesa. Posteriormente, el 7 
de marzo del mismo año, ante la perspectiva de una opa que presentarían 
acciona y enel, e.on mejora de nuevo su oferta ofreciendo (por el 100% de 
las acciones de Endesa) un precio final, en metálico, de 40 euros por acción. 
Ver Supra. apartado 9 del capítulo segundo; Comunicación de la cnmv de 
2 de febrero de 2007, “apertura de sobres con las modificaciones de las 
ofertas competidoras sobre Endesa, S.a”, disponible en [www.endesa.es]; 
Comunicación del Consejo de administración de Endesa de 26 de marzo 
de 2007, donde recomienda la opa de e.on a 40 euros, disponible en [www.
endesa.es].
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competencia derivados de la operación de concentración 
que han sido identificados a lo largo del expediente”111. 
Como es natural, coincidimos en que no es función del 
control de concentraciones reformar el marco regulatorio de 
cualquier mercado, puesto que este tipo de reformas deben 
ser realizadas por los trámites legislativos previstos en cada 
ordenamiento jurídico. Pero, en modo alguno podemos 
compartir la afirmación que niega como función del con-
trol de concentraciones, la determinación de la estructura 
empresarial que debe haber en los respectivos mercados.
Desde nuestro punto de vista, una de las razones que 
justifican la existencia de un control de concentraciones ex 
-ante es, precisamente, la capacidad que tiene este control 
para definir la estructura empresarial de cualquier mercado, 
en función de unas condiciones de competencia, deseadas 
y practicables.
Esta característica propia del control de concentraciones, 
obedece a los posibles efectos de las concentraciones em-
presariales que, como bien afirma Bello Martín Crespo, 
“produce …una modificación de la estructura del mercado 
afectado, en concreto, de las estructuras de control sobre la 
oferta (o la demanda) en el mismo…”112.
De esta manera, tratándose del control de concentra-
ciones, las decisiones de las autoridades de competencia, 
pretenden evitar que se creen estructuras de mercado que 
obstaculicen o puedan obstaculizar el mantenimiento de la 
competencia efectiva. al cumplir esta función, están influ-
yendo de forma directa en la determinación de la estructura 
empresarial del mercado involucrado.
111 Cfr. acuerdo del Consejo de Ministros de 3 de febrero de 2006, pp. 4410-4411 
y disponible en [www.cncompetencia.es].
112 Cfr. María Pilar Bello Martín-Crespo; “Control de Concentraciones de 
Empresas”, en Derecho de la Libre Competencia Comunitario y Español, Editorial 
thomson-aranzadi, navarra, 2009.p. 336.
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Por las razones anteriormente expuestas no podemos 
compartir el argumento del Consejo de Ministros. Por el 
contrario, consideramos que la ejecución de esta concen-
tración, sometida a condiciones similares a las impuestas 
inicialmente por la cne, era una excelente oportunidad para 
haber reestructurado, desde el punto de vista empresarial, 
el sector eléctrico español.
no obstante, disentimos de la posibilidad de que parte de 
los activos de Endesa, en el marco de la posible ejecución de 
un plan de desinversiones, hubiesen ido a parar a manos de 
iberdrola, según el pacto previo suscrito por esta empresa 
y Gas natural. De haberse ejecutado esta operación, el 
escenario ideal hubiese sido que el plan de desinversiones 
elaborado por Gas natural o el ordenado por el Consejo de 
Ministros, estuviese orientado a facilitar la entrada de nuevos 
competidores, que adquiriesen estos activos, o en reforzar la 
posición de competidores más débiles que iberdrola, para 
así buscar un mayor equilibrio competitivo entre todos los 
agentes participantes en el sector113. 
ahora bien, de todos los posibles efectos restrictivos de 
la competencia derivados de la concentración estudiada, 
debemos destacar la eliminación de Gas natural como com-
petidor de Endesa en el mercado eléctrico y la eliminación de 
Endesa como competidor de Gas natural en el sector del gas.
113 En este sentido, el Profesor Del Guayo Castiella, opina que: “teniendo 
en cuenta las oportunidades que ofrecen las desinversiones para la 
reestructuración del sector, las autoridades y organismos de defensa de la 
competencia tienen la capacidad de alterar la propuesta que ha presentado 
Gas natural o exigir que las ventas alcancen a otros activos. así, por ejemplo, 
en la actividad de generación de electricidad se puede imponer la subasta 
de las centrales de carbón de as Pontes y teruel para evitar que la operación 
refuerce a iberdrola y fortalecer a otros operadores más pequeños”. no 
obstante, hay que reconocer que el acuerdo entre iberdrola y Gas natural, 
favorecía positivamente la fortaleza competitiva de iberdrola en el mercado 
del gas, sector en el cual esta empresa no tenía mucha presencia en aquel 
momento. Cfr. iñigo del Guayo Castiella, Julián lópez Milla y leigh 
Hancher. “Competencia y regulación…”, ob. cit., p. 83.
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En efecto, como bien identificó el tdc, la ejecución de 
la operación de concentración planteada por Gas natural, 
implicaría la desaparición de Endesa como competidor 
“más creíble” con “mejor posición” en Cataluña, aragón y 
andalucía. Esta desaparición tendría como consecuencia, 
el deterioro en las condiciones de competencia efectiva 
en estas regiones y también afectaría a las condiciones de 
competencia potencial.
Por tanto, compartimos la valoración hecha por el tdc, 
en el sentido de calificar a Endesa y a Gas natural como 
competidores “especiales”, debido a su condición de con-
glomerados asimétricos; es decir, que competían simultánea-
mente en los mercados de la electricidad y del gas, con una 
posición dominante en uno de ellos y como competidor 
emergente en el otro.
Por esta razón, la pérdida de estos agentes, como prin-
cipales dinamizadores de la competencia en el sector ener-
gético español, representaba una de las consecuencias más 
delicadas de la operación propuesta, pero consideramos 
que no podía esgrimirse como un obstáculo insalvable que 
impidiese aprobar la concentración, como consideró el tdc. 
Por el contrario, gracias a la posición privilegiada que 
cada una de estas empresas ocupaba en sus respectivos 
mercados, y teniendo en cuenta su dinámica competitiva en 
otros (en el caso de Gas natural por ejemplo en el mercado 
de comercialización de electricidad), era posible diseñar un 
plan de desinversiones (o imponer unas condiciones) que, 
sin desnaturalizar la concentración propuesta, dinamizaran 
las condiciones de competencia gracias al favorecimiento 
de operadores de menor dimensión o de nuevos competi-
dores114. 
114 De hecho, en el voto particular discrepante del informe elaborado por el tdc, 
se argumenta que, por ejemplo, tratándose de la posición de Gas natural 
como competidor de Endesa en el mercado de producción de electricidad, 
su desaparición como competidor “no reduce las posibilidades de 
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En suma, las consecuencias en materia de competencia 
derivadas de esta concentración, se correspondían con las 
consecuencias propias de una concentración de operadores 
energéticos dominantes en el sector eléctrico español; es 
decir, el reforzamiento de posiciones de dominio en los 
mercados de aprovisionamiento de gas, generación de 
energía eléctrica, comercialización de gas y electricidad; 
solapamiento de las redes de distribución de gas natural y 
electricidad; eliminación de competidores e intensificación 
de la integración vertical en distribución y comercialización.
no obstante, la particularidad de esta operación y sus 
efectos radicaba en que se proyectaba de forma simultánea 
en el sector eléctrico y en el sector del gas, teniendo como 
marco el proceso de convergencia de los dos servicios 
a través del mecanismo de ofertas duales. así las cosas, 
con la ejecución de esta concentración, España hubiese 
consolidado una empresa sólida en ambos sectores, que 
podría acercarse en dimensiones a las actuales “gigantes” 
empresas europeas115.
competencia, lo que las reduciría realmente sería el que no se lleven a cabo 
las nuevas inversiones actualmente proyectadas” y a continuación agrega 
que “…aun admitiendo que con la operación desaparece un operador 
independiente en cada mercado (aspecto que se discute), consideramos 
que este hecho podría compensarse con la apertura de los mercados en los 
que desaparece un operador. la desaparición de empresas competidoras 
no provoca un deterioro en las condiciones de competencia si el mercado 
afectado no presenta barreras de entrada. Por ello, la desintegración 
vertical en los mercados en los que se pierde un operador independiente, 
restablecería las condiciones de competencia, ya que permitiría la entrada 
no de uno, sino de los que cupieran en un mercado inexpugnable”. Cfr. 
informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, p. 220, disponible en [www.
cncompetencia.es].
115  idea que según Del Guayo Castiella, podría justificar la ejecución de la 
operación. Según el autor: “…la operación plantea la posibilidad de avanzar 
en la integración de los negocios del gas y la electricidad, recorriendo el 
mismo camino por el que ya están transitando algunas de las principales 
compañías energéticas europeas y americanas, con el fin de aprovechar la 
complementariedad de las capacidades y los activos de los que disponen 
las empresas. así, por ejemplo, en un entorno en el que se espera un 
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En este orden de ideas, la pregunta que cabe formular 
es ¿Bajo qué criterios se puede aprobar una operación de 
concentración que perjudica las condiciones de competencia 
deseadas en el mercado energético nacional pero que, para 
un eventual mercado único de la energía en Europa, está 
preparada para competir en igualdad de condiciones con 
empresas llamadas “campeones nacionales”116 como edf, 
e.on o enel?
nuestra respuesta es que la creación de estos enormes 
grupos empresariales (sin desarticular significativamente 
sus respectivos negocios mediante la imposición de condi-
ciones por la autoridad de competencia) solamente es posible 
gracias a la intervención política en el control de concen-
traciones. En efecto, argumentos como la garantía de un 
adecuado mantenimiento de los objetivos de la regulación 
sectorial, la contribución al progreso económico y social, en 
suma, la defensa del interés general en sectores estratégicos, 
fuerte crecimiento de la demanda de gas…la suma de las dos sociedades 
daría lugar a un grupo que podría atender las necesidades de gas de su 
parque de generación mediante unos contratos de aprovisionamiento más 
diversificados y flexibles que los de la actual Endesa. tales oportunidades, 
unidas a las derivadas del aprovechamiento de sinergias en diversas áreas 
de negocio, dan sentido a la operación…”. Cfr. iñigo del Guayo Castiella, 
Julián lópez Milla y leigh Hancher. “Competencia y regulación…”, 
ob. cit., p. 226.
116 El Profesor ariño utiliza la expresión “campeones europeos” teniendo 
en cuenta la intención de los “campeones nacionales” de entrar en otros 
mercados europeos a expensas de su gran dimensión, respaldados por sus 
gobiernos y ante la incapacidad de las empresas nacionales de competir 
en igualdad de condiciones. Para el autor, “con una política de protección 
a ultranza de campeones nacionales y la estructura empresarial a que 
aboca semejante política (duopolios, oligopolios) resulta muy difícil –por 
no decir imposible– que florezca la competencia, tanto en su país de 
origen como en aquellos otros que los campeones nacionales (europeos) 
invaden, aumentando con ello su poder de mercado. Se produce siempre, 
inexorablemente, un fenómeno de foreclosure, de cierre de mercado a posibles 
nuevos entrantes, incapaces de competir con tales gigantes”. El resaltado 
es nuestro. Cfr. Gaspar ariño ortiz. “Problemas de Competencia en los 
Sectores Energéticos: ¿Campeones nacionales o…”, ob. cit., disponible en 
[http://www.arinoyasociados.com/working.htm].
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hace posible la creación de estos grupos empresariales. Si 
no fuese por el respaldo político, ¿cómo podría entenderse 
la dimensión de este tipo de empresas y las dificultades 
que encuentran otras empresas europeas para entrar en sus 
respectivos mercados?
En el caso de la operación que nos ocupa, encontramos un 
claro ejemplo de esta situación. Sin duda alguna, la concen-
tración Endesa-Gas natural, hubiese creado un verdadero 
“campeón nacional” como el que se pudo haberse creado 
en el sector eléctrico con la operación Endesa/iberdrola, 
con el añadido de que se formaría una empresa consoli-
dada en dos mercados convergentes, el sector eléctrico y 
el sector del gas, pudiéndose definir como un verdadero 
“campeón nacional multiservicios”. no obstante, merece la 
pena reflexionar, desde el punto de vista de la defensa de la 
competencia, cuáles serían los efectos para el mercado local 
contar con un agente de estas características. 
Si observamos las consecuencias en otros países, podemos 
identificar ciertos efectos comunes como la consolidación 
de fuertes barreras de entrada para nuevos competidores, 
ejercicio del poder de mercado, tendencia a la colusión y 
falta de transparencia en el proceso de formación de precios, 
entre otros. 
así pues, tratándose del sector eléctrico español, mien-
tras exista la intervención política en el sistema nacional de 
evaluación de concentraciones, existirá la posibilidad de que, 
con fundamento en criterios de interés general, se aprueben 
concentraciones que, según las autoridades de defensa de 
la competencia, pueden afectar la competencia efectiva. 
En este sentido, la tolerancia política respecto a la for-
mación de campeones nacionales se sustenta en el interés 
de contar con empresas que puedan negociar con mayor 
suficiencia el aprovisionamiento de la energía (gas, car-
bón, petróleo, etc.), garantizando un aprovisionamiento 
energético más confiable y, en la idea de tener empresas 
locales fuertes que, en el mediano o largo plazo, compitan 
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en el esperado mercado único de la energía. asimismo, 
debe tenerse en cuenta que la formación de campeones 
nacionales no se circunscribe exclusivamente al ámbito del 
sector energético, también podemos encontrar este tipo de 
empresas en sectores como la aeronáutica, el sector finan-
ciero, la informática, entre otros117.
6. operación Gas natural/Unión Fenosa
6.1. Características de la operación y empresas participantes
El 3 de septiembre de 2008, Gas natural sdg, S.a. notificó 
ante la Dirección de investigación de la cnc (dicnc), una 
operación de concentración mediante la que pretendía ad-
quirir el control exclusivo de la empresa Unión Fenosa, S.a118.
Esta operación se llevaría a cabo mediante la adquisición 
por parte de Gas natural119, del 45,3% del capital social de 
117 En cada uno de estos sectores el impacto de la creación de estas empresas, en 
materia de competencia, debe ser analizado a la luz de la dinámica propia 
de cada sector económico. Para encontrar algunos de ejemplos, como el caso 
del desarrollo del Concorde en Francia o el proyecto europeo del “airbus” 
Ver oliver Falck y Stephan Heblich. “Do We need national Champions? 
if So, De We need a Champions-related industrial Policy? an Evolutional 
Perspective.”, Jena Economic research Papers # 2007-088, Friedrich-Schiller-
University Jena, Max-Planck-institute of Economics, Jena, noviembre, 2007, 
disponible en [http://zs.thulb.uni-jena.de/content/main/journals/jer.xml].
118 Ver resolución del Consejo de la Comisión nacional de Competencia (ccnc), 
de 11 de febrero de 2009, Expediente C-0098/08, Gas natural Unión Fenosa, 
disponible en [www.cncompetencia.es].
119 El principal accionista de Unión Fenosa era la empresa actividades de 
Construcción y Servicios S.a. (acs), con una participación del 45,3%, que le 
permitía ejercer el control exclusivo de la empresa eléctrica. En este sentido, 
esta adquisición se realizaría mediante un contrato de compraventa firmado 
el 30 de julio de 2008. Mediante este contrato, Gas natural adquiría de acs, el 
9,99% del capital social de Unión Fenosa, condicionando la adquisición del 
35,31% restante (propiedad también de acs), a la aprobación de la operación 
por parte de las autoridades sectoriales y de competencia.
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Unión Fenosa y, posteriormente, mediante la formulación 
de una opa por el 100% de su capital social120.
Unión Fenosa era un grupo energético activo, principal-
mente, en el sector eléctrico, en particular, en los mercados 
de generación, distribución y comercialización. también 
participaba, en menor grado, en el mercado del gas. En el 
mercado de generación de electricidad, Unión Fenosa con-
taba en el 2007, con una potencia instalada de 6.601 MW, 
equivalente al 11,2% del total, siendo el tercer generador del 
sector eléctrico español, por detrás de iberdrola y delante 
de Hidrocantábrico.
En cuanto al mercado de distribución, en el 2007, Unión 
Fenosa era el tercer distribuidor del sector (por detrás de 
Endesa e iberdrola), teniendo en cuenta la energía trans-
portada (35.074 GWh-15%) y sus puntos de suministro de 
electricidad (3.556.965-15%)121. 
En relación con el mercado de suministro de electrici-
dad, Unión Fenosa era también el tercer operador, con una 
cuota de mercado situada entre el 10% y el 20%, tanto en el 
suministro en alta tensión, como en el suministro en baja 
tensión (clientes domésticos y pymes).
ahora bien, Unión Fenosa también competía en el sector 
del gas, específicamente, en los mercados de aprovisiona-
miento (con una cuota de importaciones ubicada entre el 
10% y el 20%), distribución (0,1% de acuerdo a sus costes 
reconocidos) y suministro (con una cuota de mercado, por 
número de clientes, ubicada entre el 0 y el 10%).
120 la presentación de la opa se realizaba en cumplimiento de lo dispuesto en el 
artículo 60 de la ley 24 de 1988, disponible en [http://noticias.juridicas.com/].
121 Esta actividad la desarrollaba en andalucía (Córdoba), Castilla-la Mancha 
(albacete, Ciudad real, Cuenca, toledo y Guadalajara), Castilla y león 
(león, Segovia, Soria y Zamora), Extremadura (Badajoz), Galicia (la Coruña, 
lugo, orense y Pontevedra) y Madrid. Ver informe de la Dirección de 
investigación de la cnc (en primera fase del procedimiento), Expediente de 
Concentración C/0098/08, Gas Natural/Unión Fenosa, disponible en [www.
cncompetencia.es].
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Por su parte, Gas natural, como ya hemos mencionado, 
era el principal operador en el sector del gas. lideraba el 
mercado de aprovisionamiento (alrededor del 60%), el 
mercado de suministro (entre el 70% y el 80% del suminis-
tro total por número de clientes) y la distribución (84% de 
acuerdo a sus costes reconocidos) . 
En el mercado de generación de electricidad, Gas natu-
ral disponía -en el 2007- de una potencia instalada de 3.533 
MW, equivalente al 6 % del total, situándose como el quinto 
productor de electricidad en España, por detrás de Hidro-
cantábrico y por delante de e.on Viesgo.
Gas natural sólo tenía presencia en el mercado de distribu-
ción de electricidad a través de dos distribuidoras de la pro-
vincia de Salamanca (Distribuidora Eléctrica de navasfrías, 
S.l. y Electra de abusejo, S.l), que también operaban en la 
provincia de Barcelona. En esta actividad, Gas natural tenía 
una cuota inferior al 1% en el ámbito nacional y provincial.
tratándose del mercado de suministro de electricidad, 
la empresa gasista ocupaba el sexto lugar con una cuota 
de mercado inferior al 10%, tanto en el suministro en alta 
tensión, como en el suministro en baja tensión (clientes 
domésticos y pymes).
6.2. Evaluación de la operación
Una vez formado el expediente, la Dirección de investigación 
de la cnc (dicnc), elaboró, en la primera fase del procedi-
miento, el respectivo informe de la concentración con una 
propuesta de resolución. así las cosas, el 7 de noviembre 
de 2008, el Consejo de la cnc (ccnc), dictó una resolución 
acordando iniciar la segunda fase del procedimiento de 
evaluación122. En su resolución, esta autoridad estimaba que 
122 Hay que tener presente que el trámite de evaluación de esta concentración 
se hizo bajo la vigencia de la nueva ldc, ley 15/2007.
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debía realizarse un análisis en profundidad, teniendo en 
cuenta que para la dicnc, su ejecución podía obstaculizar 
el mantenimiento de la competencia efectiva en todos o 
alguno de los mercados relevantes afectados123.
Ulteriormente, el 11 de febrero de 2009, la dicnc presentó 
al ccnc su informe sobre la operación y una propuesta de 
resolución definitiva. Para la dicnc, la concentración exami-
nada podía ser autorizada siempre y cuando se cumplieran 
determinados compromisos propuestos por Gas natural.
Estos compromisos consistían, entre otros, en124:
– Desinvertir en redes de distribución de gas natural con 
600.000 puntos de distribución.
– Desinvertir una cartera de 600.000 clientes de gas natural 
(residenciales y pymes), ligada a las redes de distribución 
objeto de la desinversión. 
123 los mercados relevantes con un ámbito geográfico superior a España 
eran: el mercado de aprovisionamiento de gas (a largo plazo) en España, el 
Espacio Económico Europeo, la cuenca mediterránea y la cuenca atlántica. 
Por su parte, los mercados relevantes circunscritos a España, eran: el 
mercado mayorista secundario de gas (a corto plazo); las infraestructuras 
de importación y transporte de gas; las redes de distribución de gas a 
nivel nacional y a nivel provincial (en Madrid, la Coruña, Ciudad real y 
Sevilla); el suministro minorista de gas a centrales de ciclo combinado; el 
suministro minorista de gas a grandes clientes (alta presión); el suministro 
minorista de gas a clientes domésticos y pymes (en baja presión); el 
mercado mayorista de producción de energía eléctrica (limitado a España 
peninsular); el mercado de resolución de restricciones técnicas en la zona 
Campo de Gibraltar, Huelva, Centro, levante norte, Galicia norte y 
Cataluña; las redes de distribución de electricidad a nivel nacional y a 
nivel provincial (Córdoba, Jaén, las cinco provincias de Castilla-la Mancha, 
león, Salamanca, Segovia, Soria, Valladolid, Zamora, Badajoz, las cuatro 
provincias de Galicia y Madrid); el suministro minorista de electricidad a 
grandes clientes (en alta tensión); el suministro minorista de electricidad a 
clientes residenciales y pymes (en baja tensión). a pesar de identificar estos 
mercados de forma diferenciada, la dicnc afirmó que, para analizar de los 
efectos de la concentración sobre la competencia efectiva, tendría en cuenta 
las distintas interrelaciones entre los distintos mercados del gas natural y 
la electricidad. Ver informe de la Dirección de investigación de la cnc (en 
segunda fase del procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, 
Gas Natural/Unión Fenosa, p. 63, disponible en [www.cncompetencia.es].
124 ibíd., pp. 139, 140.
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– Desinvertir en centrales de ciclo combinado por un total 
de 2.000 MW de potencia de generación en funcionamiento. 
– Desinvertir su participación del 5% en el capital social 
de Enagás y salir de su Consejo de administración en el 
plazo de un mes.
– Salir del Consejo de administración de Cepsa en el 
plazo de un mes y no acceder a la información comercial 
sensible de esta empresa mientras repsol tuviese el control 
conjunto sobre Gas natural.
Para la dicnc, estos compromisos eran suficientes 
para eliminar los posibles riesgos de obstaculización de 
la competencia efectiva derivados de la concentración125. 
Estos riesgos se concretaban, entre otros, en los siguientes 
mercados y con las siguientes consecuencias:
– En el mercado de aprovisionamiento de gas, Gas 
natural vería reforzada su posición como primer aprovisio-
nador de gas de España, al incrementar su base de clientes. 
además, la desaparición de Unión Fenosa como competidor 
independiente, era especialmente relevante puesto que se 
trataba de un competidor significativo. En este sentido, se 
resaltaba que el refuerzo de la posición de Gas natural, se 
125 a la vista de los posibles efectos derivados de la operación, la dicnc 
consideró que los compromisos propuestos (en relación a los puntos de 
distribución de gas, cartera de clientes desinvertidos y abastecimiento de gas 
asociado) permitían crear o reforzar la posición de otros operadores, de tal 
modo que alcanzaran una escala mínima eficiente en los mercados de gas. De 
esta manera, se podía mantener una presión competitiva sobre Gas natural. 
asimismo, con estos compromisos, también se evitaba un incremento en 
las barreras de entrada en el sector. En referencia al sector eléctrico, la 
desinversión en capacidad de generación en ciclos combinados, eliminaba 
los riesgos de efectos unilaterales y coordinados, reducían los problemas de 
los mercados de restricciones técnicas y favorecían la integración vertical 
gas-electricidad del comprador. los compromisos relativos a los vínculos 
estructurales con Cepsa (también relativos a Enagás y Unión Fenosa Gas) 
eliminaban los riesgos de interferencias en el normal funcionamiento de 
estas empresas. Ver informe de la Dirección de investigación de la cnc (en 
segunda fase del procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, 
Gas Natural/Unión Fenosa, p. 156, disponible en [www.cncompetencia.es].
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producía en el momento de mayor competencia esperada 
en este mercado, debido a la entrada en funcionamiento 
del gasoducto Medgaz, que incrementaría en 8 bcm el gas 
que podría entrar en España126. 
– En relación a los mercados de redes de distribución de 
gas, la nueva empresa se convertiría en el único operador 
de redes de distribución en las provincias de Madrid, la 
Coruña, Ciudad real y Sevilla. Esta situación podía reducir 
la competencia efectiva en el tendido de nuevas redes de 
distribución de gas, teniendo en cuenta la preferencia legal 
por la concesión de nuevas redes al operador de distribución 
de gas más cercano.
– respecto al suministro de gas a clientes finales, la nueva 
empresa reforzaría su posición como primer suministrador 
en España, con una cuota entre el 60-70%, en términos de 
volumen de gas suministrado en 2007, y entre el 70-80%, en 
número de clientes en 2007. De esta manera, Gas natural 
recuperaría parcialmente su cuota de mercado perdida en 
los últimos años.
– En el mercado de suministro de gas a pequeños clientes, 
la desaparición de Unión Fenosa reforzaría la posición de la 
nueva empresa en el mercado de las pymes. El número de 
comercializadores de último recurso se reduciría a cuatro y 
desaparecería un competidor con potencial de crecimiento 
significativo, gracias a su presencia en distribución, sumi-
nistro de electricidad y su integración vertical en el sector 
del gas. 
– En el mercado mayorista de producción de energía eléc-
trica, la integración de Gas natural y Unión Fenosa crearía 
126 Gasoducto submarino que conecta argelia y España. Con su entrada en 
funcionamiento se pretende abastecer el aumento de la demanda europea 
de gas de forma más confiable y económica. Ver Pedro Miró roig. 
“medgaz: ‘Seguridad y Diversificación Energética para España y Europa’ 
”, en Cuadernos de Energía, n.º 20, Garrigues, Deloitte, Club Español de la 
Energía, Madrid, abril de 2008, p. 22, disponible en [www.enerclub.es].
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un nuevo grupo con capacidad para controlar cerca del 18% 
de la potencia instalada y el 22% de la potencia disponible. 
El aumento de esta potencia, acercaría al nuevo grupo al 
nivel de los operadores dominantes (Endesa e iberdrola), 
incrementando el grado de concentración en el mercado. 
además, entre la nueva empresa, Endesa e iberdrola, aumen-
taría el riesgo de coordinación en los mercados mayoristas 
de electricidad, gracias a que existirían mayores incentivos 
a la coordinación127.
– también se reforzaría la presencia simultánea de la 
entidad resultante en las redes de gas y electricidad. Como 
consecuencia del solapamiento de estas redes, se eliminaría 
a Unión Fenosa (en las provincias donde distribuye electrici-
dad) como competidor significativo en el suministro de gas 
a clientes residenciales y pymes. así pues, la concentración 
sería un riesgo para el mantenimiento de la competencia 
efectiva en los mercados de suministro minorista (de gas y 
electricidad) a clientes domésticos y pymes.
– Gracias a los vínculos derivados de la participación 
de Unión Fenosa en el capital social de Cepsa (5%) y su 
presencia en el Consejo de administración, Gas natural 
podría promover la alineación de intereses con Cepsa y 
generar una situación de dependencia de Cepsa respecto 
a Gas natural.
ahora bien, Gas natural defendía la valoración de efi-
ciencias derivadas de la concentración, que se concretaban, 
127 respecto a los riesgos de coordinación, la empresa resultante tendría 
capacidad para ejercer control sobre más del 28% de la potencia disponible 
retirable, es decir, aquélla que puede ser utilizada de manera estratégica 
para alterar los precios en el pool. además, el incremento de la similitud en 
los parques de generación, junto con el mayor grado de concentración del 
mercado, alinearía los incentivos de Endesa, iberdrola y la nueva empresa, 
facilitando que desarrollaran acciones coordinadas. Ver informe de la 
Dirección de investigación de la cnc (en segunda fase del procedimiento), 
Expediente de Concentración C/0098/08, Gas Natural/Unión Fenosa, p. 133, 
disponible en [www.cncompetencia.es].
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principalmente, en un significativo ahorro de costes. En este 
sentido, para la dicnc, el ahorro de costes fijos defendido 
por Gas natural, se producía solo una vez y además, era 
de escasa proporción en relación con los ingresos totales de 
Gas natural y Unión Fenosa (menos del 1%). 
Gas natural, en su calidad de demandante en el mercado 
de producción de gas, también defendía las eficiencias de 
costes derivadas del mayor poder de negociación de la enti-
dad resultante. Estas eficiencias tampoco eran significativas, 
toda vez que el aumento de tamaño de la nueva empresa 
era reducido en comparación con el tamaño del mercado128. 
En suma, las eficiencias alegadas por Gas natural no 
eran lo suficientemente significativas para compensar los 
posibles efectos negativos derivados de la operación.
6.3. Decisión final
Con fundamento en el análisis anteriormente expuesto, 
la dicnc estimó que la concentración notificada, sin el 
cumplimiento de los compromisos propuestos, generaba 
riesgos para el mantenimiento de la competencia efectiva 
en los mercados considerados, en particular, en el aprovi-
sionamiento de gas a España, en el mercado mayorista de 
electricidad y en el suministro minorista de gas y electrici-
dad129. En consecuencia, propuso subordinar la autorización 
128 Del mismo modo, la autoridad de competencia dudaba que las eficiencias 
expuestas fuesen fácilmente trasladadas a los consumidores finales. Ver 
informe de la Dirección de investigación de la cnc (en segunda fase del 
procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, Gas Natural/Unión 
Fenosa, p. 125, disponible en [www.cncompetencia.es].
129 los efectos de la operación, identificados por la dicnc en la segunda fase 
del procedimiento coincidían con el diagnóstico inicial realizado por la 
misma autoridad en la primera fase. así las cosas, puede puntualizarse 
que, como consecuencia de la operación, la empresa resultante reforzaría 
su posición como primer operador del sector del gas en España. a su vez, 
adquiriría la tercera posición como agente competidor en el sector eléctrico, 
reforzando la posición que antes tenía Unión Fenosa. Por otra parte, Gas 
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de la concentración al cumplimiento de los compromisos 
presentado por Gas natural.
De este modo, el ccnc, con fundamento en la propuesta 
de resolución elaborada por la dicnc, subordinó la autori-
zación de la operación al cumplimiento de los compromisos 
propuestos por Gas natural130.
Sobre el desarrollo de esta operación, motivada principal-
mente por la dinámica convergencia de los sectores del gas 
y la electricidad, deben destacarse las ventajas derivadas de 
natural y Fenosa, desaparecerían como operadores independientes y como 
dinámicos competidores. además, la entidad resultante adquiriría vínculos 
estructurales con los principales operadores de los mercados energéticos 
españoles. Estas consecuencias podrían tener efectos negativos sobre la 
competencia efectiva, teniendo en cuenta las barreras de entrada existentes 
y a las interrelaciones existentes entre los mercados del gas y la electricidad. 
Ver informe de la Dirección de investigación de la cnc (en primera y segunda 
fase del procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, Gas 
Natural/Unión Fenosa, disponible en [www.cncompetencia.es]
130 En el trámite de evaluación de la operación, la cnc solicitó a la cne un 
informe sobre el impacto de la operación en los mercados relevantes 
afectados. así las cosas, para la autoridad sectorial, esta concentración 
debería realizarse con condiciones dirigidas a mitigar su posible impacto 
sobre la competencia en el suministro de gas y electricidad a clientes finales 
y en la generación eléctrica. Para sustentar esta decisión, esta autoridad 
destacaba que aunque España había avanzado notablemente en el proceso 
de liberalización, concretándose en una mayor apertura a la competencia 
y en una menor concentración en los mercados, aun existían asimetrías 
significativas entre los operadores dominantes y el resto de competidores, 
así como algunas barreras que no permitían la consolidación de nuevos 
competidores. De hecho, se resaltaba que mediante esta operación, Gas 
natural dejaría de ser un nuevo competidor entrante en el sector eléctrico, 
para convertirse en un operador dominante. Por estas razones la cne 
recomendó a la cnc la aprobación de la concentración, subordinada 
al cumplimiento de condiciones dirigidas a restablecer la situación de 
competencia anterior a la concentración. Ver Comisión nacional de la 
Energía, “informe a petición de la Comisión nacional de la Competencia 
sobre la operación de Concentración Consistente en la adquisición por 
parte de Gas natural sdg, S.a. de una Participación de Control sobre Unión 
Fenosa, S.a”, referencia 178/2008, 9 de octubre de 2008, disponible en 
[www.cne.es] y artículo 17, ley 15/2007, disponible en [http://noticias.
juridicas.com].
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la posibilidad de presentar compromisos por el notificante 
durante el trámite del proceso de evaluación. 
Esta novedad de la nueva ldc imprimió dinámica al 
proceso de evaluación y permitió que Gas natural, teniendo 
en cuenta la experiencia previa derivada de las frustradas 
operaciones Gas natural/iberdrola y Gas natural/Endesa, 
ofreciera unas condiciones proporcionales al impacto de la 
operación en los mercados relevantes afectados, coherentes 
con la operación planteada y perfectamente ejecutables. 
De esta manera, desde la perspectiva de Gas natural, 
su proyecto económico-empresarial después de la concen-
tración continuaría siendo viable a pesar de los compromisos 
presentados y, desde la perspectiva de las autoridades de 
competencia, la concentración permitía mantener las condi-
ciones de competencia deseadas en los mercados relevantes 
del sector del gas y la electricidad.
Por último, debe destacarse el trámite de la evaluación 
de esta operación. En primer lugar, por la intervención de 
la cne, en su calidad de autoridad sectorial, consultada por 
la autoridad de competencia, aplicándose el Principio de 
Coordinación, necesario en el análisis de este tipo de con-
centraciones. En segundo lugar, por la decisión final de la 
operación, tomada por la cnc, la autoridad técnica compe-
tente y con fundamento en razones ceñidas a la competencia 
y, en tercer lugar, por la ausencia de la intervención política 
en el proceso evaluación y decisión131.
131 Hay que señalar que debido a lo dispuesto en la Sentencia del tribunal de 
Justicia de 17 de julio de 2008, asunto C-207/07, Comisión/España, la cne 
no aplicó en esta concentración la función 14 atribuida a esta autoridad en 
la ley 34/1998. Ver Supra. apartado 9 del segundo capítulo. 
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capítulo v
características del control español de 
concentraciones en el sector energético
1. la exclusión del mercado ibérico como mercado 
geográfico relevante
ante todo, debe consignarse que en el proceso de evaluación 
de las concentraciones estudiadas en el anterior capítulo, 
las empresas notificantes a la autoridad de competencia, 
han solicitado el reconocimiento de la península ibérica en 
su conjunto (mercado ibérico), como uno de los mercados 
geográficos relevantes para examinar la concentración. Este 
argumento es reiterado al delimitarse el ámbito geográfico 
de los efectos de la operación en el mercado mayorista de 
producción de energía eléctrica. 
En este sentido, hay que recordar que el reconocimiento 
del mercado ibérico como ámbito geográfico del mercado 
mayorista de electricidad, ha sido defendido por los no-
tificantes, en términos generales, mediante los siguientes 
argumentos1:
– Con anterioridad al funcionamiento del Mercado ibérico 
de la Electricidad (mibel), el fundamento era la existencia 
de un acuerdo previo entre los gobiernos de España y Por-
tugal para su creación.
1 Ver Supra. apartados 2.2; 3.2 y 5.2 del 4.º cap.
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– El incremento de las importaciones de electricidad, que 
tenían la capacidad de disciplinar el comportamiento de las 
empresas con activos de generación en España.
– El aumento en la capacidad de interconexión con Por-
tugal, que permitía a los productores españoles abastecer 
el 20% de la demanda portuguesa.
– la entrada en funcionamiento del mibel.
– la irrelevancia de las congestiones en la red de interco-
nexión con Portugal y su tendencia a reducirse en el futuro2.
respecto de estos argumentos, hay que tener presente que 
ninguna de las empresas involucradas en las concentracio-
nes estudiadas, ha invocado la posibilidad de otorgar una 
mayor dimensión geográfica al mercado de producción de 
electricidad teniendo en cuenta el sistema eléctrico francés.
tal omisión obedece a que, en términos de capacidad de 
interconexión, la península ibérica es una isla energética, 
apartada de los sistemas eléctricos de Europa central (Fran-
cia, alemania, italia, Bélgica, Holanda, etc). Este aislamiento 
deriva, fundamentalmente, de su posición geográfica y de 
la insuficiente capacidad de interconexión con Francia3.
En efecto, según red Eléctrica, la capacidad máxima 
de intercambio comercial de España a Francia, ascendía 
a 500 MW, siendo la menor capacidad de intercambio de 
2 Ver informe de la Dirección de investigación de la cnc (en segunda fase del 
procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, Gas Natural/Unión 
Fenosa, p. 60, disponible en [www.cncompetencia.es].
3 Como afirma Estoa pérez, “España ocupa en este inacabado proceso de 
liberalización una situación incómoda. Por un lado su mercado avanza hacia 
la libre competencia con el fin de crear un mercado único. Pero dadas sus 
particularidades geográficas, separada del resto de la Europa continental por 
la barrera natural de los montes Pirineos y rodeada de agua en el resto de su 
perímetro, España (en realidad la Península ibérica) es una “isla energética”, 
tópico comúnmente aceptado en el sector.” Cfr. abel Estoa pérez. “los 
intercambios intracomunitarios e internacionales de Electricidad”, en Derecho 
de la Regulación Económica, t. iii, Sector Energético, Editorial iustel, Madrid, 
2009. p. 494. 
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electricidad en comparación con la existente con Portugal 
o Marruecos4.
así las cosas, por lo pronto, las posibilidades de reconocer 
una mayor dimensión geográfica al mercado de producción 
de electricidad5 se limitan a las relaciones existentes entre el 
sistema eléctrico portugués y el sistema eléctrico español, 
teniendo en cuenta la mayor capacidad comercial de sus 
interconexiones y la entrada en operación del mibel.
En este sentido, la máxima capacidad comercial de España 
con Portugal asciende a 1.700 MW, y de Portugal con España 
a 1.600 MW6. Por su parte, el mercado a plazo de futuros 
del mibel (gestionado por el operador del mercado portu-
gués –omip–) entró en funcionamiento el 3 de julio de 2006, 
mientras que el mercado diario e intradiario (gestionado 
por el operador español –omel–) entró en funcionamiento 
el 1 de julio del 20077.
4 Por su parte, la capacidad máxima de intercambio comercial de Francia con 
España es de 1.400 MW. Fuente: red Eléctrica de España (ree). Capacidad 
comercial a noviembre de 2009. información disponible en [www.ree.es].
5 y eventualmente a otros mercados como podría ser la comercialización de 
electricidad.
6 Fuente: red Eléctrica de España (ree). Capacidad comercial a noviembre de 
2009. información disponible en [www.ree.es].
7 Ver abel Estoa pérez; “los intercambios intracomunitarios e internacionales 
de Electricidad”, en Derecho de la Regulación Económica, ob. cit., p. 526. El 
Mercado ibérico de la Electricidad es un mercado de electricidad integrado 
por el sector eléctrico español y el sector eléctrico portugués. Está concebido 
como un mercado regional, previo a un futuro mercado único de la electricidad 
en Europa, pero que desafortunadamente no se ha desarrollado con la misma 
dinámica con la que se creó. En este sentido, la creación del mibel tiene sus 
antecedentes en el Protocolo de Colaboración firmado por los Gobiernos 
español y portugués, el 14 de noviembre de 2001, en el que se fijaron los 
principios rectores y se diseño un calendario de convergencia de los dos 
sistemas eléctricos. así las cosas, en la xix Cumbre luso-Española de Figueira 
da Foz, celebrada en noviembre de 2003, representantes de los Gobiernos de 
España y Portugal, firmaron un Memorándum de Entendimiento que fijaba 
las condiciones de funcionamiento del mibel. la firma de este Memorándum 
es el antecedente del acuerdo de lisboa, firmado el 20 de enero de 2004, 
cuyo objetivo era establecer un marco jurídico estable que permitiera a los 
operadores de los dos sistemas eléctricos, el desarrollo de su actividad en toda 
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ahora bien, en contra de la argumentación de los notifi-
cantes en las concentraciones mencionadas, el tdc, la cne 
y actualmente la cnc, entienden que el mercado mayorista 
de producción de electricidad continúa limitado al territorio 
peninsular español. Esta circunstancia obedece, fundamen-
talmente, a las siguientes razones:
– la capacidad de interconexión entre España y Portu-
gal aún es bastante limitada, motivo por el que las redes 
de interconexión presentan una constante congestión. En 
este orden de ideas, cuando la red está saturada, el mibel 
funciona bajo un mecanismo de separación de mercados 
que permite la formación diferenciada de precios en los 
sistemas eléctricos español y portugués8. Por este motivo 
el funcionamiento de ambos sistemas eléctricos no puede 
ser evaluado bajo la consideración de una unidad.
–las limitaciones en la red de interconexión hacen que 
las importaciones de electricidad de Portugal no tengan la 
capacidad suficiente de ejercer una considerable presión 
competitiva en el mercado español9.
la Península ibérica. Este acuerdo debió ser modificado debido a dificultades 
prácticas de aplicación. En consecuencia, mediante el acuerdo de Santiago 
de Compostela, firmado el 1 de octubre de 2004, los dos Gobiernos fijaron 
nuevamente el marco normativo del mibel. Ver Guilherme Mata da Silva; 
“El Mercado ibérico de la Electricidad”, en Tratado de Regulación del Sector 
Eléctrico, t. i, Editorial thomson aranzadi, navarra, 2009, p. 330.
8 Por ejemplo, en noviembre de 2008, en el mercado diario de electricidad, 
se produjo la separación de mercados en el 79,9% de las horas del mes. 
además, la congestión de la red se presentó siempre en el sentido exportador 
a Portugal, excepto en dos horas. Para el operador del mercado eléctrico 
español, esta situación otorga las señales adecuadas para que, en condiciones 
de demanda normal, se produzca un incremento de la capacidad comercial de 
interconexión y la incorporación de nueva potencia de generación en el sistema 
eléctrico portugués. Ver informe de la Dirección de investigación de la cnc (en 
segunda fase del procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, 
Gas Natural/Unión Fenosa, p. 61, disponible en [www.cncompetencia.es] y 
omel; “informe del Mercado de Electricidad”, 2008, p. 101, disponible en 
[www.omel.es].
9 En el año 2007, la capacidad de importación de electricidad proveniente 
de Portugal ascendía a 1.200 MW, solamente el 2.8% de la demanda punta. 
297
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, debemos 
reconocer que mientras no exista una suficiente capacidad 
de interconexión, en relación con la demanda de electricidad, 
no será posible ampliar el ámbito geográfico del mercado 
de producción de electricidad o de cualquier otro mercado 
eléctrico10. Esta circunstancia, en el caso de España, dificulta 
la consolidación del mibel como mercado regional de elec-
tricidad11 y, en consecuencia, constituye un obstáculo que 
retrasa el funcionamiento pleno del mercado común de la 
energía en Europa.
Por esta razón, la Comisión Europea, en el tercer paquete 
legislativo de liberalización del sector energético europeo, 
Con Francia esta capacidad de importación equivalía a 1.400 MW, el 3.2% de 
la demanda punta. la demanda punta tomada como referencia para estos 
cálculos eran 43.400 MW. Ver red Eléctrica de España, “Gestión interconexión 
Portugal España”, presentación realizada el 19 de septiembre de 2007 en 
Madrid, en las Jornadas “Hacia un Mercado ibérico de la Energía”, diapositiva 
3, disponible en [www.cne.es].
10 Hay que tener presente que, como afirma rivero torre, la insuficiente 
capacidad de las conexiones internacionales tiene su razón de ser “en la 
lógica del antiguo modelo de la industria eléctrica, basado en el suministro 
territorial en exclusividad, servido por empresas verticalmente integradas, que 
conducía a dimensionar el equipo generador con criterios de autosuficiencia 
a largo plazo, reservando a estas conexiones un papel de fiabilidad y garantía 
de suministro, con algunas excepciones a nivel europeo”. Cfr. Pedro 
rivero torre. “Prospectiva de Generación Eléctrica a 2030: interconexiones 
internacionales”, en Cuadernos de Energía, ob. cit., pp. 13-14, disponible en 
[www.enerclub.es].
11 Ver Pedro rivero torre. “Prospectiva de Generación Eléctrica a 2030: 
interconexiones internacionales”, en Cuadernos de Energía, ob. cit., pp. 13-
14, disponible en [www.enerclub.es]. Como consta en la obra del autor, la 
capacidad de importación de electricidad de España, en relación con la punta 
de la demanda, es ostensiblemente menor que la capacidad de importación de 
otros países europeos. En efecto, en el año 2007, la capacidad de importación 
de alemania correspondía al 21% de su demanda punta (Dp=80.900 MW); la 
capacidad de importación de Francia correspondía al 13,1% de su demanda 
punta (Dp=86.300 MW); la capacidad de importación de italia correspondía al 
14,2% de su demanda punta (Dp=54.100 MW) y la capacidad de importación 
de Bélgica correspondía al 42,7% de su demanda punta (Dp=13.100 MW). 
Ver Pedro rivero torre. “Prospectiva de Generación Eléctrica a 2030: 
interconexiones internacionales”, en Cuadernos de Energía, ob. cit., pp. 13-14, 
disponible en [www.enerclub.es].
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centra buena parte de sus medidas en el desarrollo de las 
conexiones internacionales y en su gestión transparente y 
coordinada12. 
En efecto, para la Comisión, “las actuales normas y me-
didas no crean el marco necesario, ni tampoco ofrecen las 
condiciones necesarias para la creación de capacidades de 
interconexión para lograr el objetivo de un mercado interior 
eficiente y abierto que funcione adecuadamente”13. Por esta 
razón señala que “la inversión en grandes infraestructuras 
debe promocionarse intensamente, asegurando, al mismo 
tiempo, el adecuado funcionamiento del mercado interior 
de la electricidad”14.
De esta manera, en el nuevo paquete legislativo, se adop-
tan medidas concretas tendentes a fortalecer el desarrollo y 
buen funcionamiento de las interconexiones internacionales. 
Por ejemplo, se crea la red Europea de Gestores de redes 
de transporte (regrt), que busca aumentar el grado de 
cooperación de los gestores de redes de transporte con la 
finalidad, tratándose del sector eléctrico, de garantizar la 
gestión óptima, el funcionamiento coordinado y la evolu-
12 Directiva 2009/72/CE, sobre normas comunes para el mercado interior 
de la electricidad; Directiva 2009/73/CE, sobre normas comunes para el 
mercado interior del gas natural; reglamento (CE) 713/2009, por el que se 
crea la agencia de Cooperación de los reguladores de la Energía; reglamento 
(CE) 714/2009, relativo a las condiciones de acceso a la red para el comercio 
transfronterizo de electricidad y reglamento (CE) 715/2009, sobre las 
condiciones de acceso a las redes de transporte de gas natural. toda esta 
normativa es de 13 de julio de 2009 y se encuentra disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/es/index.htm].
13 Cfr. Considerando 4 del reglamento (CE) 714/2009, de 13 de julio de 2009, 
publicado en el doue l 211 de 14 de agosto de 2009, pp. 15-35 y disponible 
en [http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm].
14 Cfr. Considerando 23 del reglamento (CE) 714/2009, de 13 de julio de 2009, 
publicado en el doue l 211 de 14 de agosto de 2009, pp. 15-35 y disponible 
en [http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm].
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ción técnica adecuada de la red europea de transporte de 
electricidad15.
Del mismo modo, se crea una agencia de Cooperación 
de los reguladores de Energía que, entre otras funciones, 
supervisará las actividades de la regrt y decidirá sobre 
problemas transfronterizos relativos a procedimiento de 
asignación de capacidad, plazos de asignación, reparto de 
los costes de congestión, etc.16. 
así pues, desde el ámbito comunitario y desde el ámbito 
español17, se están impulsando iniciativas para aumentar la 
capacidad de interconexión, principalmente (en el caso de 
España), con Francia y con Portugal. ambas interconexiones 
cobran una importancia cardinal para el sector eléctrico 
peninsular. Con Portugal por la necesidad de consolidar el 
mibel como mercado regional, y con Francia para conectar 
la península con el sistema eléctrico europeo. 
15 Ver artículo 4 del reglamento (CE) 714/2009, de 13 de julio de 2009, publicado 
en el doue l 211 de 14 de agosto de 2009, pp. 15-35 y disponible en [http://
eur-lex.europa.eu/es/index.htm].
16 Ver artículos 7 y 8, reglamento (CE) 713/2009, de 13  de  julio de 2009, 
publicado en el doue l 211 de 14 de agosto de 2009, pp. 1-14, disponible en 
[http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm].
17 Según rivero torre, en España se pretendía desarrollar los siguientes 
proyectos que reforzaban la capacidad de las interconexiones internacionales. 
Con Portugal: refuerzo del eje del tajo y ampliación a 400 KV de la conexión 
aldeadávila-Frontera portuguesa, alcanzándose 1.800 MW de capacidad a 
corto plazo. Mallado de la red de 400 KV de ambos sistemas, en la zona del 
río Miño, mediante un nuevo eje de 400 KV. Para incrementar la capacidad 
de interconexión y dotarla de mayor seguridad de operación, se mallaría la 
red de 400 KV de los sistemas español y portugués entre Guillena (España) y 
Sotavento (Portugal). Con Francia: la principal acción es la interconexión por 
Cataluña con un nuevo doble circuito de 400 KV. a largo plazo, se considera 
un nuevo mallado de la red, a través de navarra, de 400 KV con doble circuito. 
Estos proyectos se complementarían con la planificada interconexión por 
Cataluña y permitirá alcanzar una capacidad de intercambio a largo plazo de 
4.000 MW. Por último, la interconexión con andorra se aumentaría de tensión 
a 220 KV. Ver Pedro rivero torre. “Prospectiva de Generación Eléctrica a 
2030: interconexiones internacionales”, en Cuadernos de Energía, ob. cit., p. 15, 
disponible en [www.enerclub.es].
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Para concluir, es necesario puntualizar que, en teoría, 
un aumento en la capacidad de interconexión se traduciría 
en un aumento del comercio transfronterizo, que a su vez, 
contribuiría a moderar el poder de mercado. De manera 
paralela, a medida que los mercados están lo suficientemente 
conectados entre sí, éstos se van abriendo a la competencia 
externa18. 
2. la evaluación de la operación resaltando las 
barreras de entrada existentes
En referencia al control de concentraciones en el sector 
eléctrico español, la existencia de importantes barreras 
de entrada en este sector, ha sido puesta de relieve en las 
diferentes decisiones que ha tomado la autoridad de compe-
tencia (tdc, cnc)19 y en los respectivos informes sectoriales 
presentados por la cne20.
18 Ver numeral segundo, Comunicación de la Comisión al Consejo y al 
Parlamento Europeo, de 11 de marzo de 2009, “informe sobre los Progresos 
realizados en la Creación del Mercado interior del Gas y de la Electricidad”, 
com/2009/0115 final, disponible en [http://eur-lex.europa.eu/es/index.htm].
19 Ver informe de la Dirección de investigación de la cnc (en segunda fase 
del procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, Gas Natural/
Unión Fenosa; informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente 
de concentración Gas Natural/Endesa; informe del tdc, Expediente de 
Concentración Económica C 60/00 Endesa/Iberdrola, de 10 de enero de 2001; 
Expediente de Concentración Económica, C54/00, de 17 de mayo de 2000, 
Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico. informe de la cne 178/2008, 
de 9 de octubre de 2008, a petición de la Comisión nacional de la Competencia 
sobre la operación de concentración consistente en la adquisición por parte 
de Gas natural sdg, S.a. de una participación de control sobre Unión Fenosa, 
S.a; informe de la cne 33/2005, de 20 de diciembre de 2005, sobre el proyecto 
de concentración consistente en la adquisición del control de Endesa, S.a. 
por parte de Gas natural sdg, S.a. mediante oferta pública de adquisición 
de acciones; informe 4/2000 de la Comisión nacional de la Energía, sobre el 
proyecto de concentración consistente en la toma de control de Hidroeléctrica 
del Cantábrico S.a. por parte de Unión Fenosa, S.a. de 26 de abril de 2000. 
Disponibles en [www.cncompetencia.es y www.cne.es]. 
20 Con independencia del sector económico bajo examen, la determinación de 
la existencia de barreras de entrada, se realiza con la finalidad de establecer 
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Sobre la base de tales decisiones, podemos afirmar que 
las principales barreras de entrada propias del sector eléc-
trico español son:
– El riesgo regulatorio. las recientes modificaciones 
del marco regulatorio (como por ejemplo la modificación 
realizada por el Gobierno a la función 14 de la cne para 
obstaculizar el desarrollo de la opa presentada por e.on 
sobre Endesa21) generan una incertidumbre que tiene el 
efecto de disuadir a los posibles competidores de entrar 
en el mercado22. 
– la insuficiente capacidad de las interconexiones in-
ternacionales. Como ya hemos indicado, esta circunstancia 
limita la capacidad de intercambio comercial con otros 
sistemas eléctricos e “incide negativamente en la posible 
entrada de nuevos operadores por la vía de los intercambios 
internacionales”23. 
si existen factores (económicos, técnicos, jurídicos, etc) que imposibiliten o 
desanimen a los nuevos competidores a entrar en el(los) mercado relevante(s) 
identificado(s). En este sentido, este análisis permite determinar: En primer 
lugar, si las barreras de entrada han sido creadas voluntariamente por las 
empresas presentes en el mercado, con el fin de protegerse y afectar el 
precio del bien o servicio. En este caso, estas barreras deben ser legalmente 
perseguidas. En segundo lugar, si las barreras de entrada son creadas por 
medidas regulatorias. En este caso se debe reformar la normativa con el 
objetivo de eliminarlas. En tercer lugar, si las barreras de entrada existentes son, 
simplemente, inherentes a las características propias del mercado estudiado, 
por ejemplo la necesidad de realizar una alta inversión económica para poder 
entrar a competir. Ver Energía y Sociedad; Documento “Barreras de Entrada 
y atacabilidad del Mercado”, disponible en [www.energiaysociedad.es].
21 Ver Supra. apartado 9 del segundo capítulo.
22 riesgo que se ha mantenido como una barrera de entrada existente desde 
los primeros años de vigencia de la lse e identificable desde los primeros 
procedimientos de control de concentraciones en el sector eléctrico. Ver 
Expediente de Concentración Económica, C54/00, de 17 de mayo de 2000, 
Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, p. 30, disponible en [www.
cncompetencia.es].
23  Cfr. informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de 
concentración Gas Natural/Endesa, p. 169, disponible en [www.cncompetencia.
es].
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– la existencia de activos estratégicos propiedad de 
operadores dominantes. Cuando un nuevo competidor 
busca un emplazamiento idóneo para su central se encuen-
tra con que este tipo de zonas ya se encuentran ocupadas 
por los operadores dominantes del mercado. En efecto, los 
operadores dominantes construyen sus nuevas centrales de 
ciclo combinado en los lugares donde ya tienen grupos de 
generación de gas, fuel y carbón, porque allí cuentan con 
una red de infraestructura establecida (además de su pro-
piedad), accesos disponibles a la red, a los combustibles, etc. 
– los costos de inversión. la construcción de una central 
de producción implica enormes costos en consideración a 
los años necesarios para su montaje, los largos periodos de 
maduración de la inversión y la variación del precio de los 
combustibles. Estas circunstancias hacen que, en el sector 
eléctrico, el inversor deba tener en cuenta la altas posibili-
dades de contar con “costes hundidos”24 en su inversión. 
además de esta circunstancia, en España, hasta el año 2006, 
gracias a los Costes de transición a la Competencia (ctss)25, 
24 Costes necesarios para entrar a competir en determinado sector y que son 
irrecuperables.
25 los ctss (también conocidos como costes varados o “stranded costs”) fueron 
creados mediante la ley54/1997 (lse), en el proceso de liberalización del 
sector eléctrico español. Mediante este mecanismo se estableció un derecho de 
compensación de las empresas eléctricas por el cambio de modelo, teniendo 
en cuenta las inversiones que habían realizado bajo el régimen anterior y cuya 
retribución garantizaba la tarifa. Este mecanismo también era considerado 
como una de las principales barreras de entrada del sector eléctrico español. 
Con el paso del tiempo, por ser un mecanismos ineficiente, fue eliminado 
mediante el real Decreto ley 7/2006. En particular, las razones que motivaron 
su eliminación fueron la distorsión de los precios de mercado al ser integrados 
como determinantes en las estrategias de oferta, la obsolescencia de las 
hipótesis sobre las que se basaban sus cálculos y la amortización, en buena 
medida, de las instalaciones eléctricas afectadas. Ver Xavier Vives. “El reto de 
la Competencia en el Sector Eléctrico”, ob. cit., p. 11; Juan Salvador Segura. 
“la Energía Eléctrica: Producción, transporte y Distribución”, en El Derecho de 
la Energía, editorial la ley, Madrid, 2006, p. 302 y Gaspar ariño ortiz, lucía 
lópez de Castro García-Morato y Javier de Quinto romero; “Costes de 
Transición a la Competencia (Sector Eléctrico)”, Working Paper n.º 31, Madrid, 
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los operadores activos tenían garantizada la recuperación de 
sus anteriores inversiones, ventaja cuestionable en relación a 
las inversiones necesarias a cargo de nuevos competidores26. 
– El excesivo grado de concentración. Este factor, como 
barrera de entrada inherente a la industria eléctrica, implica, 
entre otras consecuencias, que los nuevos competidores en 
su condición de agentes precio-aceptantes, pueden sufrir 
las consecuencias de las estrategias de los operadores do-
minantes. Sobre este riesgo también hay que tener presente 
que, como la ha manifestado el regulador, en mercados con 
alto grado de concentración existe la posibilidad de influir 
en la determinación de los precios27. 
– la integración vertical de los grupos empresariales do-
minantes. a la espera de un balance detallado de los efectos 
prácticos que han tenido las recientes medidas de separación 
de actividades28, se ha planteado la posibilidad de que los 
grupos empresariales dominantes tengan incentivos para 
concentrar el cobro de sus márgenes de beneficio en aquellas 
actividades en las que no tienen competidores, pudiendo 
reducir sus márgenes en aquellas actividades en las que 
tienen competencia hasta provocar la salida del mercado 
del nuevo competidor o de los existentes29. además, estas 
empresas integradas tienen información asimétrica frente 
a los potenciales competidores, puesto que las distribui-
doras conocen las cantidades y los precios contratados por 
sus clientes. Esta información resulta fundamental para 
Febrero, 1999. disponible en [www.arinoyasociados.com; informe de la cne 
178/2008, de 9 de octubre de 2008, operación Gas Natural/Unión Fenosa, p. 
172, disponible en [www.cne.es].
26 Ver informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentración 
Gas Natural/Endesa, p. 171, disponible en [www.cncompetencia.es].
27 Ver informe de la cne 178/2008, de 9 de octubre de 2008, operación Gas 
Natural/Unión Fenosa, p. 171, disponible en [www.cne.es].
28 Medidas establecidas por la ley 17/2007, publicada en el boe n.º 160 de 5 de 
julio de 2007 y disponible en [www.cne.es].
29 Ver informe de la cne 178/2008, de 9 de octubre de 2008, operación Gas 
Natural/Unión Fenosa, p. 173, disponible en [www.cne.es].
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que las comercializadoras del grupo presenten ofertas “a 
medida” a los usuarios, de la que no disponen los nuevos 
o potenciales competidores30.
a la vista de las barreras de entrada expuestas, cabe 
señalar que ha constituido una práctica reiterada en el aná-
lisis de concentraciones del sector eléctrico español, que la 
autoridad de competencia imponga una serie de requisitos 
a la operación tendentes a contrarrestar o mitigar los efectos 
anticompetitivos de la operación relacionados con estas 
barreras de entrada31. 
30 Ver informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentración 
Gas Natural/Endesa, p. 174, disponible en [www.cncompetencia.es]. En relación 
a las consecuencias prácticas de esta barrera en el funcionamiento del sector 
eléctrico, conviene recordar que el tdc declaró: “…las comercializadoras que 
sólo están presentes en esta actividad se enfrentan al riesgo de que una subida 
de los precios del pool anule su margen de comercialización y le haga incurrir 
en pérdidas, sin que este riesgo pueda tener cobertura alguna mediante las 
ganancias que una generadora asociada a ella habría obtenido de vender a 
esos precios altos la energía generable. Es más, los grupos empresariales que 
poseen tanto empresas de generación como de comercialización pueden no 
sólo cubrir sus riesgos en el segmento de la comercialización sino que pueden 
hallar incentivos a incrementar los precios del pool hasta un nivel que expulse 
a las comercializadoras no generadoras del mercado(…) Esta actuación, una 
vez ejecutada en la práctica, pasa de ser una posibilidad teórica a una amenaza 
creíble que sin duda desincentivará la entrada de otros comercializadores, al 
menos mientras no puedan tener el respaldo de una mínima generación que 
les cubra de los riesgos de incremento no previsibles del precio del pool. la 
barrera que supone la actual integración vertical no opera sólo en el sentido 
de dificultar la entrada en la comercialización a aquéllos que no dispongan 
también de generación, sino también a la inversa. así, los nuevos generadores 
se enfrentan al riesgo de un precio de pool insuficiente para rentabilizar sus 
inversiones. En la medida que tengan a su vez comercialización, los mayores 
márgenes que se producirían en esta actividad, como consecuencia de 
reducción inesperada en el precio del pool, servirían para enjugar las pérdidas 
en generación…”. Cfr. Expediente de Concentración Económica, C54/00, de 
17 de mayo de 2000, Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, pp. 
37-38, disponible en [www.cncompetencia.es].
31 los efectos en el sector de determinadas barreras de entrada no pueden 
contrarrestarse directamente a través del control de concentraciones, sino 
mediante la modificación del marco regulador o a través de medidas de 
política industrial, como en el caso de la eliminación de los CtCs o el aumento 
de la capacidad de interconexión de las redes internacionales. Ver Energía y 
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De esta manera, en ocasiones, los planes de desinver-
sión de activos (forzosos o voluntarios) buscan solventar 
los problemas de competencia que puedan agravar el alto 
grado de concentración de la industria, derivados de la 
adición de cuotas de producción y/o suministro de elec-
tricidad. Por otra parte, la desinversión de participaciones, 
garantías de separación jurídica, compromisos de acceso 
a la información, etc, también pretenden contrarrestar los 
efectos anticompetitivos derivados de la integración vertical 
existente en el sector32.
En última instancia, estas medidas pretenden que el 
sector eléctrico español sea más “expugnable”. De tal ma-
nera que los operadores dominantes ajusten su conducta 
a la posibilidad real de entrada de nuevos competidores y 
esta circunstancia repercuta en el proceso de formación de 
precios. En este sentido, es necesario tener presente que la 
identificación de las barreras de entrada, permite establecer 
si un mercado en particular es “atacable” o “expugnable”, 
es decir, si en un mercado existe la posibilidad real de que 
en un periodo corto de tiempo entren nuevos competidores. 
así las cosas, entre menos barreras de entrada existan, esta 
posibilidad será mayor33.
Sociedad; Documento “Barreras de Entrada y atacabilidad del …”, ob. cit., 
disponible en [www.energiaysociedad.es].
32 Ver informe de la Dirección de investigación de la cnc (en segunda fase del 
procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, Gas Natural/Unión 
Fenosa, p. 152. Este es un ejemplo de una concentración en la que la autoridad 
de competencia aceptó los compromisos presentados ya que contrarrestaban 
sus principales efectos anticompetitivos. también hay situaciones en que 
se imponen determinadas condiciones a la concentración a efectos de ser 
aprobada, por ejemplo, ver informe del tdc, Expediente de Concentración 
Económica C 60/00 Endesa/Iberdrola, de 10 de enero de 2001, pp. 76 y ss.; 
Por último, también hay casos en los que simplemente no se aceptan los 
compromisos propuestos, por ejemplo, ver informe del tdc C94/05, del 5 de 
enero de 2006, expediente de concentración Gas Natural/Endesa, pp. 184 y ss.
33 Como sostiene el tdc, “…el tribunal debe examinar si existen obstáculos 
o barreras para que nuevas empresas entren en el mercado en un periodo 
corto de tiempo, y si dicha entrada es probable y suficiente; en otras 
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3. la prevención de efectos anticompetitivos 
derivados del alto índice de concentración  
de la industria
Como hemos señalado, la estructura de mercado de la 
industria eléctrica española se caracteriza por la existen-
cia de muy pocas empresas, que disponen de cuotas de 
mercado significativamente elevadas34. Esta situación es 
palabras, si los mercados atacados son expugnables”. En cuanto al análisis 
de concentraciones, un mercado expugnable, tiene la ventaja de tener precios 
competitivos, incluso con pocos operadores (circunstancia a tener en cuenta 
en el caso del sector eléctrico), ya que “en ausencia de barreras, la amenaza de 
entrada de nuevos operadores en el mercado disciplina la política de precios 
de las empresas existentes sin necesidad de que el número de empresas 
que en él operan aumente”. Por el contrario, cuando en un mercado existan 
barreras de entrada cuya superación sea difícil (por costos, trabas regulatorias, 
etc.), mayor es la posibilidad de que las empresas dominantes exploten las 
rentas monopólicas u oligopólicas que existan, con las respectivas pérdidas 
de eficiencia y equidad que esta situación genera. Por ejemplo, se producen 
menos bienes y servicios, más caros y de peor calidad (perdida de eficiencia) 
y, por otra parte, el comprador se ve forzado a realizar una transferencia 
excesiva de renta al comprador. El exceso pagado es el mayor valor del 
precio que tendría el mismo bien o servicio, en un mercado en el que existiese 
competencia (pérdida de equidad). Con fundamento en este argumento, el tdc 
considera que las barreras de entrada limitan, o en los peores casos, anulan 
el mecanismo natural del mercado para la corrección de una situación de 
ineficiencia e inequidad, reduciendo las posibilidades de que nuevas empresas 
accedan al mercado y oferten sus productos. Cfr. informe del tdc C94/05, del 
5 de enero de 2006, expediente de concentración Gas Natural/Endesa, p. 168, 
disponible en [www.cncompetencia.es] y Energía y Sociedad; Documento 
“Barreras de Entrada y atacabilidad del…”, ob. cit., disponible en [www.
energiaysociedad.es]. Ver informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, 
expediente de concentración Gas Natural/Endesa, pp. 168 y 169, disponible en 
[www.cncompetencia.es].
34 Ver Energía y Sociedad; Documento “Competencia y Poder de Mercado”, 
disponible en [www.energiaysociedad.es]. En relación al grado de 
concentración que se presentaba en el mercado mayorista de electricidad 
en el 2005, destacamos lo expuesto por Beato y Delgado, en referencia a la 
posición que ocupaban en el mercado Endesa e iberdrola: “tanto la oferta 
como la demanda del mercado español spot de electricidad están controladas 
por dos grupos: Endesa e iberdrola. Estos dos grupos controlan el 60 por 100 
de la generación. Si bien estas cifras pudieran reflejar la existencia de cierta 
competencia en cualquier otro mercado, en el mercado eléctrico, dada la 
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especialmente significativa en los mercados de producción 
y suministro de electricidad. 
Como es bien sabido, el elevado índice de concentración 
en la estructura de un mercado favorece la creación de po-
siciones de dominio y aumenta el riesgo de ejercicio de esta 
posición35. así las cosas, como explican Del Guayo, lopez y 
rigidez de la demanda, no son suficientes para garantizar el desarrollo de un 
mercado competitivo. la concentración de la oferta es habitual en casi todos 
los países europeos y alcanza cotas próximas al monopolio en países como 
Francia o Bélgica. la demanda del mercado spot eléctrico está conformada por 
los llamados comercializadores de electricidad, por los distribuidores y por 
grandes consumidores cualificados que pueden participar directamente en el 
mercado spot …las empresas presentes en el segmento de la distribución son 
prácticamente las mismas que las presentes en el segmento de la generación. 
De hecho, el 80 por 100 de la demanda de energía está controlada por los 
mismos grupos económicos que controlan la oferta. la concentración de la 
oferta y de la demanda y el hecho de que los mismos grupos estén presentes 
en ambos lados del mercado hacen que resulte relativamente fácil calcular 
la demanda residual a la que se enfrenta cada agente y, dada la rigidez de la 
demanda, establecer precios por encima del precio competitivo”. Cfr. Paulina 
Beato Blanco y Juan Delgado; “la liberalización del Sector Eléctrico en 
España ¿Un Proceso incompleto o Frustrado?”, en Revistas ice, 75 Años de 
Política Económica Española, n.º 826, Madrid, noviembre, 2005, p. 264. ahora 
bien, debemos resaltar que, como afirman Vives y Federico, el poder de 
mercado de Endesa e iberdrola en el mercado de generación, se ha reducido 
gracias a la inversión en centrales de ciclo combinado por parte de nuevos 
competidores, por parte de empresas de menor tamaño como Viesgo y por la 
entrada de Gas natural, en especial después de su concentración con Unión 
Fenosa. Ver Xavier Vives y Giulio Federico. “Competencia y regulación en 
los Mercados Españoles del Gas y la Electricidad”, informes del Centro Sector 
Público-Sector Privado, iese, navarra, noviembre, 2008, p. 11, disponible en 
[www.iese.edu].
35 En términos generales, según odriozola e irissarry, el abuso del poder 
de mercado se puede ver reflejado en aumentos de precios, reducción de 
las cantidades ofertadas, variación de la calidad de los bienes y/o servicios, 
disminución de la innovación o cualquier otra influencia que pueda alterar la 
competencia y que, al final, se traduzca en un perjuicio para los consumidores 
y en una reducción del bienestar general. Ver odriozola, Miguel e irissarry, 
Belén; “El argumento de las Eficiencias Económicas en el Ámbito del Control 
de Concentraciones. ¿Un nuevo Desafío o una Misión imposible?”; en: Anuario 
de la Competencia 2005, Editorial Marcial Pons, Fundación ico, Universidad 
autónoma de Barcelona, Madrid, 2006, p. 247. 
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Hancher, en el sector eléctrico el poder de mercado se puede 
materializar en cualquiera de las siguientes posibilidades36:
– Presentar una oferta a un precio superior al competitivo.
– reducir la producción ofertada al mercado con el fin de 
generar tensiones entre la oferta y la demanda y provocar 
así una subida de precios.
– Crear o agravar las congestiones existentes en la red de 
transporte de alta tensión para beneficiarse del incremento 
de precios que ello suele suponer.
ahora bien, el elevado índice de concentración es una 
barrera de entrada común en otros sistemas eléctricos que 
han sido reestructurados mediante procesos de liberaliza-
ción y, por lo tanto, el ejercicio anticompetitivo el poder de 
mercado es también un riesgo común en otros sistemas37. 
En el caso de España, prevenir el ejercicio anticompetitivo 
del poder de mercado, es una tarea que cobra especial im-
portancia teniendo en cuenta barreras como la deficiente 
capacidad de interconexión, la elevada integración vertical, 
el riesgo regulatorio, etc.
36 Ver iñigo del Guayo Castiella, Julián lópez Milla y leigh Hancher. 
“Competencia y regulación…”, ob. cit., p. 43.
37 Hay que tener en cuenta que el índice de concentración de la industria 
eléctrica española es menor que la de otros países europeos como Grecia, 
Francia, Portugal, Bélgica y la república Checa. En términos generales, es 
necesario recordar que entre los factores que favorecen la vulnerabilidad 
de los mercados energéticos al poder de mercado encontramos la baja 
elasticidad de la demanda en el corto plazo, la imposibilidad o el coste 
elevado de almacenamiento, la necesidad de realizar inversiones elevadas 
con largos plazos de amortización, la necesidad de acceso a infraestructuras 
con características de monopolio natural y la segmentación geográfica debido 
a las restricciones de transporte. Ver Mónica Gandolfi. “Herramientas 
para el análisis de Competencia en los Sectores Eléctrico y de Gas natural: 
la Perspectiva de un regulador Energético”. Presentación expuesta en 
Jornada sobre Promoción y Vigilancia de la Competencia en el Sector Eléctrico, Club 
Español de la Energía, Center for the Study of organizations and Decisions 
in Economics (code), Energía y Sociedad, Madrid, 25 de junio de 2009, 
diapositiva 5 y Energía y Sociedad; Documento “Competencia en el Mercado 
Eléctrico”. trabajos disponibles en www.energiaysociedad.es].
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así las cosas, el análisis del poder de mercado en los 
procesos de control de concentraciones en el sector eléctrico 
español38 ha involucrado el estudio de factores como: 
– las cuotas de mercado. respecto al mercado de gene-
ración, la cnc considera que además de medir las cuotas 
de producción, es necesario analizar las cuotas de potencia 
instalada de los operadores, que reflejan sus posiciones 
estructurales y su capacidad de actuación estratégica39.
– los índices de concentración. obtenidos mediante la 
aplicación del índice Herfindahl-Hirschman (ihh) a merca-
dos como el de generación o suministro. En la concentración 
Gas natural/Endesa, gracias a la aplicación del ihh, el tdc 
determinó que en el mercado de suministro a consumido-
res domésticos y pymes, se reforzaría la posición de estas 
empresas en el mercado, constituyendo un riesgo para el 
mantenimiento de la competencia efectiva40. 
38 El poder de mercado y su ejercicio tiene una particularidad cuando se estudia 
en sede del control de concentraciones ya que este análisis se realiza –de 
manera previa– sobre la estructura del mercado y sobre el riesgo potencial 
de su ejercicio. Este análisis ex_ante, se diferencia de otros instrumentos de 
Derecho de la competencia que operan sobre el ejercicio del poder de mercado 
con posterioridad a la conducta (por ejemplo, los casos de pactos colusorios, 
prácticas abusivas de posición dominante y prácticas desleales). En este 
sentido, a través del control de concentraciones, es posible introducir medidas 
estructurales dirigidas a mejorar o mantener una determinada estructura 
competitiva deseada. Ver Energía y Sociedad; Documento “Competencia 
y Poder de…”, ob. cit.; Giulio Federico. “Estructura Competitiva de los 
Sectores de Españoles de Electricidad y Gas natural”, presentación expuesta 
en Jornada sobre Promoción y Vigilancia de la Competencia en el Sector Eléctrico, 
Club Español de la Energía, Center for the Study of organizations and 
Decisions in Economics (code), Energía y Sociedad, Madrid, 25 de junio de 
2009, diapositiva 8. Documentos disponibles en www.energiaysociedad.es].
39 Ver informe de la Dirección de investigación de la cnc (en segunda fase del 
procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, Gas Natural/Unión 
Fenosa, p. 87, disponible en [www.cncompetencia.es].
40 Según el tdc, “Considerando que el incremento de la cuota es similar en 
ambos mercados(…) y con la hipótesis de que la totalidad de la ganancia de 
Gas natural en baja tensión, se deduce de la cuota del principal suministrador 
en el 2003, resultaría un ihh posterior a la concentración de 3.552, con un 
incremento (delta) de 305”. Cfr. informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 
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– la posición de cada productor frente a la cobertura de 
la demanda (pivotalidad)41. Cuanto mayor sea la demanda 
(suponiendo que otros factores permanecen constantes) lo 
más posible es que un generador tenga poder de mercado, 
incluso si es pequeño, toda vez que es más probable que el 
sistema dependa de él para poder satisfacer la demanda. 
En otras palabras, un agente es necesario (pivote) cuando 
la demanda total del sistema es superior a la capacidad de 
producción del resto de agentes. En estos casos el productor 
necesario puede comportarse de manera independiente de 
las presiones competitivas; es decir, puede actuar libremente 
sobre la demanda residual42. 
– El mix tecnológico. Para la cnc las cuotas de potencia 
instalada no reflejan completamente el poder de mercado de 
las empresas ya que suman capacidades de producción de 
centrales que no son equivalentes. Es decir, la capacidad de 
actuación de un agente no depende solamente de la potencia 
que tenga instalada, sino también de la composición de su 
parque de generación (hidráulica, carbón, gas, nuclear, etc.)43.
– la existencia de activos estratégicos propiedad de las 
empresas dominantes44. 
2006, expediente de concentración Gas Natural/Endesa, p. 164, disponible en 
[www.cncompetencia.es].
41 Ver informe de la cne 178/2008, de 9 de octubre de 2008, operación Gas 
Natural/Unión Fenosa, p. 116, disponible en [www.cne.es].
42 los índices de pivotalidad reflejan la capacidad de los competidores de 
monopolizar una demanda residual positiva midiendo el número de veces en los 
que un agente es pivote y su intensidad en un periodo de tiempo determinado. 
Ver informe de la Dirección de investigación de la cnc (en segunda fase del 
procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, Gas Natural/Unión 
Fenosa, pp. 96-97, 133, disponible en [www.cncompetencia.es].
43 la cnc se refiere a este aspecto en los siguientes términos: “…el poder 
de mercado está asociado a la capacidad que tenga un agente de retirar 
producción de forma rentable, lo que, a su vez, depende de la tecnología de 
producción de sus centrales, tanto en lo que respecta a los costes variables 
de producción de éstas como a sus características técnicas”. ibíd., p. 87.
44 Ver Supra. apartado 2 del capítulo quinto.
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así pues, el control de concentraciones, al analizar los 
factores mencionados anteriormente, busca determinar si 
existen incentivos que motiven el ejercicio anticompetitivo 
del poder de mercado, de tal modo que las empresas ob-
tengan “un beneficio mayor que el de un comportamiento 
perfectamente competitivo”45. 
Sobre la base de lo anteriormente expuesto, tratándose 
del análisis que la autoridad española de competencia ha 
realizado de las concentraciones analizadas, en relación con 
el riesgo del incremento del poder de mercado en el sector 
eléctrico, destacamos criterios como: 
– Una concentración entre operadores dominantes 
puede conducir a la creación de una posición de dominio 
individual en el mercado mayorista de generación de elec-
tricidad y a una situación de monopolio en el mercado de 
comercialización46.
– las operaciones de concentración entre empresas 
dominantes de gas y electricidad (debido a la tendencia 
a converger de estos dos servicios), generan el riesgo de 
que se incrementen los precios de gas destinados al abas-
tecimiento de centrales de ciclo combinado. Este aumento 
persigue aumentar el margen de beneficio en la venta de 
gas y, simultáneamente, en el precio final del mercado ma-
yorista de electricidad47. 
– la concentración entre empresas activas en los merca-
dos del gas y la electricidad puede reforzar la posición de 
45 Cfr. Energía y Sociedad. Documento “Competencia y Poder de…”, ob. cit., 
disponible en [www.energiaysociedad.es].
46 Criterio conforme al estado del sector eléctrico y a los progresos del proceso 
de liberalización en el periodo 1999-2000. Ver informe del tdc, Expediente de 
Concentración Económica C 60/00, de 10 de enero de 2001, Endesa/Iberdrola, 
p. 64, disponible en [www.cncompetencia.es].
47 además, también es importante evaluar las consecuencias de la diversificación 
de las tecnologías de producción de la empresa resultante (mix de generación). Ver 
informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentración 
Gas Natural/Endesa, p. 188, disponible en [www.cncompetencia.es].
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dominio de la empresa resultante en el mercado de sumi-
nistro de electricidad, como consecuencia del aumento en 
la presencia comercial y la diversificación en los puntos de 
suministro (además de la adición de cuotas de mercado)48.
Por otra parte, otro efecto anticompetitivo estrechamente 
relacionado con la existencia de un alto índice de concentra-
ción en la industria eléctrica es la coordinación anticompe-
titiva de la conducta de los agentes. Como defienden Del 
Guayo, lopez y Hancher, en el caso de los comportamientos 
coordinados, el ejercicio del poder de mercado no se lleva 
a cabo de manera unilateral, sino que se ejerce de forma 
colectiva como consecuencia de la existencia de condiciones 
que animan a las empresas a coordinar su estrategia49. 
En este orden de ideas, en el sector eléctrico, específi-
camente en el mercado mayorista, están presentes buena 
parte de los factores que sirven de estímulo a las empresas 
a coordinar su comportamiento. Estos factores son50: la 
existencia de un número reducido de competidores lo que 
facilita la colusión; la presencia de barreras de entrada; la 
fijación diaria de precios y para cada hora del día; la suficiente 
transparencia de modo que cada agente puede conocer la 
estrategia de sus competidores.
así las cosas, debemos destacar que el control de con-
centraciones también ha tenido en cuenta la existencia del 
riesgo de coordinación en la industria eléctrica y ha buscado 
prevenir su potencial incremento derivado de una concen-
tración evaluada. Por ejemplo, para el tdc, la desaparición 
de un competidor principal podía incrementar, de forma 
grave, los incentivos dirigidos a la colusión tácita entre la 
empresa resultante de la concentración y los dos operadores 
48 Ver informe del tdc C94/05, del 5 de enero de 2006, expediente de concentración 
Gas Natural/Endesa, p. 160, disponible en [www.cncompetencia.es].
49 Ver iñigo del Guayo Castiella, Julián lópez Milla y leigh Hancher; 
“Competencia y regulación…”, ob. cit., p. 43.
50 ibíd., pp. 43-44.
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dominantes del sector. a esta conclusión llegó el tdc en el 
análisis de la operación Union Fenosa/Hidrocantábrico, cuando 
consideró que la desaparición de un competidor principal 
podía incrementar, de forma grave, el riesgo de dominio 
colectivo especialmente en los mercados de generación y 
comercialización de electricidad51.
En otro pronunciamiento, el tdc consideró que la ope-
ración notificada incrementaba el riesgo de coordinación 
en el mercado mayorista de electricidad entre la empresa 
resultante, Endesa e iberdrola, ya que, además de reforzar-
se la capacidad de producción, también aumentaban los 
incentivos a la coordinación52. 
En suma, la existencia de poder de mercado en el sector 
eléctrico es una realidad (especialmente en el mercado 
mayorista), así como el riesgo de que las empresas domi-
nantes, Endesa e iberdrola, ejerzan este poder de forma 
51 En efecto, de acuerdo al tribunal, “El riesgo que se desea prevenir no es sólo 
la posibilidad de colusión explícita entre los participantes, sino el riesgo de 
que los participantes pierdan interés en ejercer una auténtica competencia 
efectiva entre ellos, como consecuencia de que, en la nueva estructura del 
mercado, el comportamiento orientado hacia la obtención de un equilibrio 
competitivo proporcione menores ventajas a los operadores que las asociadas 
a la búsqueda de un equilibrio cooperativo, entendiendo por este último el 
caracterizado por el establecimiento de un precio de mercado superior al 
coste marginal. En el caso de la adquisición de Hidrocantábrico por Unión 
Fenosa, es probable que la nueva empresa resultante de la fusión considere 
más ventajoso el “equilibrio cooperativo”, en el mercado de generación…”. 
Cfr. informe del tdc, Expediente de Concentración Económica C54/00, de 
17 de mayo de 2000, Unión Eléctrica Fenosa-Hidroeléctrica del Cantábrico, pp. 
40, 41, disponible en [www.cncompetencia.es]. 
52 Estos incentivos aumentan debido a razones como: el incremento de 
la simetría de las carteras de generación de la nueva empresa, Endesa 
e iberdrola; la capacidad de penalizarse mutuamente por no seguir las 
estrategias coordinadas (resultante de la simetría de tamaños y de capacidades 
estratégicas) debido a que su capacidad individual de comportamiento 
independiente era muy inferior a su capacidad colectiva; la creación de 
vínculos estructurales entre Endesa, iberdrola y la empresa resultante. Ver 
informe de la Dirección de investigación de la cnc (en segunda fase del 
procedimiento), Expediente de Concentración C/0098/08, Gas Natural/Unión 
Fenosa, pp. 134-135, disponible en [www.cncompetencia.es].
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anticompetitiva, bien de forma unilateral o coordinada53. 
Por estas razones, el control de concentraciones en España 
ha ido incorporando más elementos de juicio a sus análi-
sis para determinar la capacidad de la entidad fusionada 
para ejercer anticompetitivamente este poder de mercado, 
sobre todo teniendo en cuenta la convergencia del gas y la 
electricidad. 
Esta convergencia hace que este análisis adquiera una 
mayor complejidad, más aún al tener claro que “la cuestión 
más importante en los mercados del gas y la electricidad 
es el poder de mercado y no la cuota del mercado”54. así 
pues, coincidimos con lópez de castro cuando concluye 
que “las fusiones y adquisiciones empresariales deben estar 
sometidas a un estricto control preventivo de situaciones 
de dominio. las empresas pueden ser pocas, la cuota de 
mercado de algunas de ellas elevada, pero hay que dejar 
siempre abierta la “rivalidad” entre las mismas y garantizar 
que ninguno de los operadores pueda “imponer precios”, 
lo que ciertamente se consigue cuando usuarios y consumi-
dores tienen la posibilidad de cambiar de suministrador”55.
Para terminar, es nuestra intención destacar que reciente-
mente, dada la complejidad del análisis de concentraciones 
en el sector energético, los mecanismos de evaluación tradi-
53 Como así lo reconoce el tdc, “Dos empresas (Endesa e iberdrola) dominan 
el mercado de generación con mix de producciones relativamente 
complementarias e indispensables para atender la demanda en numerosos 
periodos y para resolver las restricciones técnicas del sistema. ambas empresas 
tienen capacidad de fijar precios por si solas o a través de concentraciones 
tácitas, tanto en periodos de demanda alta como baja, siendo el resto de los 
operadores precio-aceptantes.”. Cfr. informe del tdc C94/05, del 5 de enero 
de 2006, expediente de concentración Gas Natural/Endesa, p. 187, disponible 
en [www.cncompetencia.es].
54 Cfr. iñigo del Guayo Castiella, Julián lópez Milla y leigh Hancher. 
“Competencia y regulación…”, ob. cit., p. 53. 
55 Cfr. lópez de castro, lucía; “Estructura Empresarial de la industria Eléctrica 
y Gasista. Situación y tendencias”, en Energía en España y Desafío Europeo, 
Editorial Comares, Granada, 2006, p. 89. 
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cionales se han complementado con otras herramientas de 
análisis como los índices de “pivotalidad” y la aplicación de 
modelos de oligopolio para la simulación de mercados, etc. 
De esta manera, la combinación de diversos mecanis-
mos de análisis, sumada al estudio de las condiciones de 
entrada al mercado y el contexto regulatorio/institucional 
del sector, aporta mayores elementos de juicio al evaluador 
para la toma de una decisión adecuada a la complejidad 
del sector56. Como un ejemplo reciente de este tipo de aná-
lisis encontramos la evaluación realizada por la cnc en la 
concentración Gas natural/Unión Fenosa, que comparada 
con el análisis de la concentración Unión Fenosa/Hidrocan-
tábrico, evidentemente refleja una evolución en el análisis 
de estas operaciones57.
56 Ver Mónica Gandolfi. “Herramientas para el análisis de Competencia 
en los Sectores Eléctrico y de Gas natural: la Perspectiva de un regulador 
Energético”. Presentación expuesta en Jornada sobre Promoción y Vigilancia de 
la Competencia en el Sector Eléctrico, Club Español de la Energía, Center for 
the Study of organizations and Decisions in Economics (code), Energía y 
Sociedad, Madrid, 25 de junio de 2009, diapositiva 10, 19, 21. Documento 
disponible en [www.energiaysociedad.es]. 
57 tratándose de mercados energéticos, Del Guayo, lópez y Hancher, 
consideran que para determinar si la entidad fusionada tendrá el incentivo 
y la capacidad para abusar de su poder de mercado, no basta estudiar los 
niveles de concentración sino que también hace falta valorar aspectos como “la 
estructura y la dinámica cambiante del mercado pertinente para el suministro 
de gas y electricidad, trasmisión, servicios auxiliares, almacenamiento y 
suministro para clientes finales…”. y a continuación, en coherencia con su 
posición, concluyen que “sería un error suponer que una autoridad de la 
competencia (ya sea nacional o europea) debería utilizar los mecanismos 
propios del control de fusiones como medio prioritario para abordar las 
diferentes cuestiones o deformaciones subrayadas en el informe provisional 
de la Comisión”. Cuestiones resaltadas por la Comisión Europea en referencia 
a la concentración y el poder de mercado existente en la industria energética 
europea, el cierre vertical de los mercados, la falta de integración de los 
mercados, falta de transparencia y los problemas de precios. Cfr. iñigo del 
Guayo Castiella, Julián lópez Milla y leigh Hancher. “Competencia y 
regulación…”, ob. cit., pp. 50 y 53. 
316
4. la intervención política en el proceso de control
a lo largo del presente trabajo hemos puesto de manifiesto 
el papel del Gobierno en el proceso de control de concentra-
ciones en el sector eléctrico y el modo en que ha intervenido 
en cada una de las operaciones analizadas. Se puede afirmar 
que, en el caso del sector eléctrico español, el Gobierno in-
terviene de dos maneras en los procesos de concentraciones. 
En primer lugar, mediante su participación directa, atribuida 
por la ley, en el procedimiento de control. y, en segundo 
lugar, mediante las reformas legislativas promovidas durante 
el desarrollo de los procesos de concentración58. 
En el caso de la intervención directa en el procedimiento 
de control (a través del Ministro de Economía y el Consejo 
de Ministros), esta facultad era mucho más amplia bajo la 
vigencia de la ley 16/1989 que bajo la vigencia de la ley 
15/2007, que acertadamente restringió -aunque no en la 
medida deseada- el ámbito de intervención política en el 
proceso de control.
En efecto, tomando en consideración las concentraciones 
estudiadas, bajo la vigencia de la ley 16/1989, el Gobierno 
tuvo una participación activa en las operaciones Unión Fe-
nosa/Hidrocantábrico, Endesa/iberdrola y Gas natural/
Endesa. todas ellas concentraciones frustradas y con una 
intervención política bastante discutida en las concentra-
ciones Endesa/iberdrola y Gas natural/Endesa.
a partir de la vigencia de la ley 15/2007, en la principal 
operación de concentración que se ha llevado a cabo en el 
sector energético español (Gas natural/Unión Fenosa)59, 
58 Con acierto, ariño y Guirado hacen referencia a otras medidas proteccionistas 
como las acciones de oro, los blindajes empresariales, los blindajes políticos 
anti-opas y el veto arbitrario de los organismos reguladores. Ver ariño, 
Gaspar y Guirado, rosa; “El Desafío Europeo y los nacionalismos 
rampantes”, en Energía en España y Desafío…, ob. cit., pp. 17-28.
59 y a su vez, la única concentración de esta dimensión que se ha llevado a cabo 
con éxito.
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el Gobierno se mantuvo al margen del procedimiento de 
control. no obstante, de haberlo considerado necesario, su 
intervención hubiese sido posible, puesto que la cnc aprobó 
la operación de manera condicionada.
En relación a la intervención del Gobierno mediante 
reformas legislativas, promovidas durante el desarrollo de 
los procesos de concentración en el sector eléctrico, el mejor 
ejemplo se encuentra cuando e.on presentó su opa compe-
tidora por Endesa. Pocos días después de presentada esta 
oferta, el Gobierno decidió modificar (por vía de urgencia) 
la función decimocuarta de la cne para que esta autoridad 
tuviese la competencia de autorizar la opa; motivo por el 
que adoptó el real Decreto ley 4/200660. la magnitud de 
esta intervención es particularmente evidente tratándose de 
una operación cuyo estudio estaba reservado a la Comisión 
Europea y, además, es una muestra palpable de inestabilidad 
regulatoria en el sector61. 
60 Como ya mencionamos en otro lugar, mediante esta norma, a pesar de que la 
opa de e.on tenía dimensión comunitaria y estaba sometida exclusivamente 
al análisis de la Comisión Europea, la cne quedaba facultada para autorizar 
adquisiciones o tomas de participación significativas realizadas por cualquier 
sujeto, es decir e.on, en sociedades que desarrollaban actividades que tenían 
la consideración de reguladas o actividades sujetas a una intervención 
administrativa, que implicasen una relación de sujeción especial, es decir 
Endesa. Ver supra. apartado 9 del segundo capítulo. 
61 En relación al problema de inestabilidad regulatoria, Vives y Federico 
consideran que la Política de fusiones “…debería de permitir la reestructuración 
corporativa del sector, siempre que ésta no distorsione la competencia efectiva, 
y siempre que favorezca la mayor eficiencia de las empresas y les permita 
adquirir una escala suficiente en los mercados energéticos internacionales (por 
ejemplo, un tamaño suficiente para asegurarse insumos a precios razonables)”. 
De acuerdo con este acertado razonamiento, tratándose de concentraciones 
en el sector energético, debemos resaltar la importancia de identificar el 
punto de equilibrio entre la adquisición de dimensiones de consideración 
en los mercados internacionales y el mantenimiento de unas condiciones 
de competencia aceptables en el mercado local. Cfr. Xavier Vives y Giulio 
Federico; “Competencia y regulación en los Mercados Españoles del Gas 
y la Electricidad.”, informes del Centro Sector Público-Sector Privado, iese 
Business School, Universidad de navarra, navarra, noviembre, 2008, p. 150, 
disponible en [www.iese.edu].
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así las cosas, a pesar de que en el año 2008 las facultades 
otorgadas a la cne por el real Decreto ley 4/2006, fueron 
declaradas incompatibles con el ordenamiento comunita-
rio, gracias a su aplicación inicial ,el desarrollo de la opa de 
e.on fue obstaculizado por el Gobierno, hasta lograr que 
la empresa alemana retirase su oferta después del acuerdo 
alcanzado con Enel y acciona. 
ahora bien, teniendo en cuenta lo anteriormente ex-
puesto, hay que aclarar que la intervención política en los 
procesos de concentración en el sector energético no es un 
problema exclusivo de España, sino que también es propio 
de otros países de la Unión Europea, como Francia, italia 
o alemania62. En el caso particular de alemania, podemos 
desatacar que el Gobierno ha permitido la ejecución de 
concentraciones que debido a sus efectos en materia de 
competencia en el mercado nacional no habían sido autori-
zadas por las autoridades de competencia, como en el caso 
de la concentración e.on/Ruhrgas63. 
En esta concentración, ejecutada en el 2002, la autori-
dad de competencia alemana (Bundeskartellamt) rechazó 
su ejecución, por sus efectos en el mercado eléctrico local, 
62 ariño y Guirado extienden el fenómeno intervencionista a países como 
Polonia, luxemburgo e incluso el reino Unido. Ver ariño, Gaspar y 
Guirado, rosa; “El Desafío Europeo y los nacionalismos rampantes”, en 
Energía en España y Desafío…, ob. cit., p. 17.
63 Ver Budeskastellamt, 8. Beschlussabteilung, B8-4000-U-109/01, de 21 de 
enero de 2001; zusammenschlussvorhaben der e.on aG mit Der Gelsenberg 
aG und der e.on aG mit der Bergemann GmbH, Sondergutachten 
der Monopolkommission. Documentos disponibles en [http://www.
bundeskartellamt.de/ y http://www.monopolkommission.de/].
 también se presentó una intervención directa en el proceso de control o 
ejemplos de obstaculización indirecta de concentraciones, como en el caso 
del apoyo del Gobierno francés a la fusión de Gaz de France con Suez para 
frenar la opa que la empresa pública italiana Enel tenía preparada sobre Suez. 
Esta cconcentración fue llevada cabo en el 2006 para proteger a Suez mediante 
el capital público de gdf, participada por el Estado francés en un 80% y que 
por ley no debe ser inferior al 70%. Ver ariño, Gaspar y rosa Guirado. “El 
Desafío Europeo y los nacionalismos rampantes”, en Energía en España y 
Desafío…, ob. cit., p. 11.
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conclusión a la que también había llegado la Comisión de 
Monopolio al evaluar de forma negativa su ejecución. no 
obstante la oposición de estas autoridades técnicas, en una 
muestra de respaldo e interés político, la fusión fue final-
mente autorizada por el Canciller alemán y el Ministerio 
de Economía.
Esta situación pone de manifiesto una realidad innegable. 
la apertura a la competencia de los mercados energéticos 
nacionales (como paso previo necesario para alcanzar un 
mercado común de la energía en Europa) no es una prioridad 
para buena parte de los Gobiernos europeos64. En efecto, 
para algunos Gobiernos, a la vista de sus actuaciones, resulta 
prioritario el fortalecimiento de sus empresas nacionales y el 
mantenimiento de un margen de control sobre la industria 
energética, considerada “estratégica”. 
En este sentido, la formación de un “campeón nacional”, 
como sostiene ariño, dificulta la entrada en el mercado 
local de nuevos competidores, incapaces de competir con 
empresas de tales dimensiones (efecto que se conoce como 
cierre del mercado), aumenta el índice de concentración de 
la industria y aumenta el poder de mercado de la empresa 
resultante, con las consabidas consecuencias adversas que 
el ejercicio anticompetitivo del poder de mercado puede 
traer a los usuarios del servicio65.
ahora bien, una de las razones que en ocasiones se 
esgrime para justificar la formación de “campeones nacio-
nales”, es de carácter estratégico, esto es, la preparación 
para competir en el mercado común de la energía. a este 
respecto, es necesario recordar que, a la fecha, este mercado 
64 Excepto el caso del reino Unido y los países nórdicos, países que se han 
mantenido al margen de esta actitud intervencionista.
65 Ver Gaspar ariño ortiz. “Problemas de Competencia en los Sectores 
Energéticos: ¿Campeones nacionales o Mercados?”, Working Paper n.º 40, 
Madrid, 2008. Disponible en [http://www.arinoyasociados.com/libros/
WPweb/WP40.pdf].
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común no existe. a lo sumo podemos hablar de compe-
tencia en mercados regionales de electricidad pero no de 
competencia en un mercado europeo. El débil desarrollo de 
las conexiones internacionales y la interferencia política en 
los mercados eléctricos del continente europeo entorpecen 
su desarrollo. Por lo tanto hoy estamos en presencia de 
“campeones nacionales” y “campeones europeos” que 
compiten en “mercados nacionales”66, una situación que 
más que favorecer el desarrollo competitivo de los mercados 
energéticos, los perjudica.
Sobre la base de lo anteriormente expuesto cabe puntua-
lizar que, en el caso español, la intervención del Gobierno 
en los procesos de concentraciones no ha servido para 
defender ninguno de los objetivos que justifican esta inter-
vención. Es decir, ni se ha defendido el interés general o la 
seguridad pública (en consideración al carácter estratégico 
de la industria), toda vez que la principal empresa energé-
tica española ha pasado a ser controlada por una empresa 
italiana67(participada por capital público), ni se creó un 
66 Sobre este tema el Profesor ariño afirma que “…para que exista un mercado 
único las industrias de red requieren justamente eso: redes transeuropeas. 
y estas no existen, ni llevan camino de existir en un futuro cercano… las 
interconexiones entre los países de Europa son muy desiguales. algunos 
como alemania, Bélgica o Francia, que son el corazón de Europa, con 
múltiples fronteras, están relativamente conectados, pero otros –los países 
periféricos– están prácticamente aislados…”. Este autor advierte que “Es un 
error y un desconocimiento del sector eléctrico afirmar que el mercado interior 
europeo se consolidará cuando haya fusiones entre compañías energéticas 
de distintos países. Es justamente lo inverso… los campeones nacionales/
europeos tienden a consolidar, no el mercado, sino su posición de dominio 
en el territorio que ocupan, sin que tengan incentivo alguno para construir 
redes y competir entre ellos…”. En el caso del desarrollo de las conexiones 
internacionales, consideramos que la ausencia de voluntad política también ha 
dificultado este desarrollo con la finalidad de proteger los operadores locales 
de la entrada de nuevos competidores. Cfr. ariño, Gaspar; “la razón Veraz 
y la razón Falsaria. las trampas de Europa”, en Energía en España y Desafío 
Europeo, Editorial Comares, Granada, 2006. pp. 209 y 213. 
67 En especial después de que en febrero de 2009, la empresa española de 
construcción acciona (empresa que según el gobierno representaba y defendía 
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campeón nacional (del tipo e.on, enel o edf) cuando se 
presentó la oportunidad para hacerlo -en nuestra opinión- 
en las concentraciones Endesa/iberdrola o Gas natural/
Endesa68. 
De acuerdo con este balance, debe valorarse la justifica-
ción de esta intervención del Gobierno en los procesos de 
concentración. a nuestro entender, la intervención política 
entorpece las condiciones de transparencia y seguridad ju-
rídica que deben imperar en la normativa de competencia y, 
tratándose del sector eléctrico, se constituye en una barrera 
de entrada institucional difícil de superar. además, consi-
deramos innecesaria esta intervención ya que, como bien 
sugiere Petitbó, “dado que las autoridades de defensa de la 
la “españolidad” de Endesa) vendiera a Enel su participación en la empresa 
(25%), adquiriendo así la empresa italiana el 92% del capital de Endesa.
68 a este respecto, coincidimos con albentosa cuando afirma que “…las fusiones 
entre empresas energéticas españolas se intentaron en una primera etapa para 
conseguir, según ellas mismas declararon, los denominados campeones 
nacionales, capaces de competir con las grandes empresas europeas cuando 
el mercado único sea una realidad. además, en defensa de estos campeones 
o gigantes energéticos españoles se esgrimieron los previsibles intentos de 
absorción que, se aventuraba entonces, en poco tiempo se iban a producir 
por parte de compañías del resto de Europa”. Para el autor, que defiende 
una postura distinta a la expuesta en el presente trabajo, “…elegir entre 
campeones nacionales y competencia es una falsa disyuntiva que debe ser 
superada. lo esencial no es si las empresas son numerosas y pequeñas o más 
bien grandes y pocas. lo relevante es si se ponen de acuerdo para manipular 
precios en lugar de despellejarse entre ellas”, y a continuación agrega “…no 
son las fusiones de empresas sino el comportamiento de las fusionadas frente 
a otras, posiblemente también fusionadas, lo que debe preocupar”. Como 
hemos mencionado, no podemos compartir la posición del autor ya que la 
competencia de un sector económico no se puede calificar, exclusivamente, 
con fundamento en el comportamiento de las empresas que operan en el 
mercado sino que también debe tenerse en cuenta la capacidad de acceso a 
ese mercado. aspecto crítico en mercados energéticos donde operan empresas 
tipo “campeones nacionales” y, mucho más crítico, en mercados energéticos 
protegidos por los Gobiernos. Cfr. luis albentosa Puche. “El Papel del 
regulador en el Sector Eléctrico”, en Tratado de Regulación del Sector Eléctrico, 
t. ii, Editorial thomson aranzadi, navarra, 2009, p. 204.
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competencia tienen como objetivo la defensa de los intereses 
públicos, con una adecuada regulación sería suficiente” 69.
Para terminar, es nuestra intención destacar que la inter-
vención del Gobierno en el procedimiento de concentracio-
nes en el sector eléctrico, contrasta con la labor ejemplar de 
España en materia de incorporación al ordenamiento jurí-
dico interno de la normativa comunitaria de liberalización 
de los sectores energéticos. Este país ha traspuesto buena 
parte de esta normativa comunitaria sin mayor dilación y 
mediante la adopción de los mecanismos adecuados para 
aplicar este proceso de liberalización. así pues, la pregun-
ta que surge es ¿por qué se mantiene el intervencionismo 
cuando se ha mostrado una actitud favorable al proceso 
de liberalización?
la respuesta, en nuestra opinión, subyace en un tema 
de confianza. En efecto, la intervención del Gobierno en 
esta materia obedece a que todavía no se asume que la 
liberalización y la competencia benefician a los usuarios, 
a la industria y a los países. Se mantiene el escepticismo 
sobre el desarrollo del mercado común de la energía. ade-
más, se aprovecha la falta de efectividad inmediata de los 
mecanismos jurídicos comunitarios, destinados a velar por 
el cumplimiento de la normativa comunitaria, para, de una 
u otra manera, defender lo que cada Estado considera sus 
“intereses generales” y/o sus “sectores estratégicos”.
69  Cfr. amadeo Petitbó Juan. “El Control de Concentraciones desde la 
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